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  إﺷﻜﺎﻟﯿﺔ اﻟﺒﺤﺚ
ﻟﻘﺪ ﺣﻈﻴﺖ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﰲ ﺍﻟﻌﺸﺮﻳﺎﺕ ﺍﻷﺧﲑﺓ ﺑﺎﻫﺘﻤﺎﻡ  ﻛﺒﲑ ﻭﻣﺘﺰﺍﻳﺪ ﻣﻦ ﻗﺒﻞ  ﺍﻟﺒـﺎﺣﺜﲔ    
ﺳﺒﺐ  ﺗﻌﺎﻇﻢ  ﺃﳘﻴﺔ  ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ ﺇﱃ ﺍﻷﺩﻭﺍﺭ  ﻭﻳﺮﺟﻊ. ﻭﺍﳌﻤﺎﺭﺳﲔ، ﻭﺧﺎﺻﺔ ﺍﻟﻮﻇﺎﺋﻒ ﻭﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﱵ ﲤﺎﺭﺳﻬﺎ
ﺍﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻠﻌﺒﻬﺎ ﰲ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ  ﺍﻟﻮﻃﲏ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ، ﻓﻬﻲ  ﺃﻭﻻ ﲟﺜﺎﺑﺔ   ﺧﻠﻴﺔ ﻟﻺﻧﺘﺎﺝ ﺃﻱ  ﻣﻜﺎﻥ  ﻣـﺰﺝ ﻋﻨﺎﺻـﺮ 
ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﻭﲢﻮﻳﻠﻬﺎ ﺇﱃ ﻣﻨﺘﺘﻮﺟﺎﺕ ﺟﺎﻫﺰﺓ،  ﻭﺛﺎﻧﻴﺎ ﻭﺣﺪﺓ ﻟﺘﻮﺯﻳﻊ ﺍﻟﺪﺧﻞ ﺍﻟﻨﺎﺟﻢ ﻋﻦ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ، ﻓﺎﻟـﺪﺧﻞ ﺍﻟـﺬﻱ  
ﻭﺛﺎﻟﺜﺎ ﺧﻠﻴـﺔ  ﺔ،ﻷﺻﺤﺎﺏ ﺍﳌﺆﺳﺴ ﺍﳌﺘﺒﻘﻲﻭﺟﺰﺀ ﻟﻠﻤﻘﺮﺿﲔ  ﻭﺍﳉﺰﺀ  ﻭﺟﺰﺀ ﻟﻠﺪﻭﻟﺔ ، ﺀ  ﻣﻨﻪ ﻟﻠﻤﺴﺘﺨﺪﻣﲔ،ﲢﻘﻘﻪ ﺟﺰ
ﻭﻣﻦ . ﺍﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ، ﻭﺭﺍﺑﻌﺎ ﻣﺮﻛﺰﺍ ﻟﻠﻘﺮﺍﺭﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻓﻴﻤﺎ  ﳜﺺ ﻃﺒﻴﻌﺔ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﺳﺘﻨﺘﺠﻬﺎ ﻭﻛﻤﻴﺎﺎ ﻭﺃﺳﻌﺎﺭﻫﺎ
ﺴﺎﺕ  ﺍﻟﱵ  ﻻ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﺍﻟﺘﻜﻴﻒ ﻣﻌﻪ ﰲ ﺍﻟﻮﻗﺖ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮﻯ  ﺇﱃ ﺍﶈﻴﻂ ﺍﳌﺘﻘﻠﺐ  ﻭﺍﻟﻌﻨﻴﻒ ﻭﺍﻟﺬﻱ ﻻ ﻳﺮﺿﻰ  ﻋﻦ ﺍﳌﺆﺳ
ﺍﶈﻴﻂ ﺍﻟﺘﻜﻨﻮﻟـﻮﺟﻲ، : ﻭﳝﻜﻦ ﺍﻟﻨﻈﺮ ﺇﱃ ﻫﺬﺍ ﺍﶈﻴﻂ ﰲ ﺷﻜﻞ ﺃﺭﺑﻌﺔ  ﺟﻮﺍﻧﺐ ﺗﺸﻜﻞ  ﻛﻼ  ﻣﺘﻜﺎﻣﻼ ﻭﻫﻲ . ﺍﳌﻨﺎﺳﺐ
  .ﺍﶈﻴﻂ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻲ ﻭﺍﻟﺜﻘﺎﰲ ، ﺍﶈﻴﻂ ﺍﻟﺴﻴﺎﺳﻲ ،ﻭﺃﺧﲑﺍ ﺍﶈﻴﻂ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ
ﺗﻘﻮﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﲟﻤﺎﺭﺳﺔ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ  ﺍﻟﺪﻭﺭﻱ  ﻭﺍﳌﺘﻤﺜـﻞ   ،ﻭﰲ ﻇﻞ  ﻫﺬﺍ  ﺍﶈﻴﻂ ﺍﳌﺘﺴﻢ ﺑﺸﺪﺓ ﺍﻟﺘﻘﻠﺐ ﻭﺍﻟﻌﻨﻒ 
ﰲ ﺍﺳﺘﻐﻼﻝ  ﳐﺘﻠﻒ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﺍﳌﺘﻮﻓﺮﺓ ﻟﺪﻳﻬﺎ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﻟﺘﻠﺒﻴﺔ  ﺣﺎﺟﺎﺕ ﺍﻹﻧﺴﺎﻥ ﺍﳌﺎﺩﻳـﺔ 
. ﻭﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ،  ﻭﳏﺎﻭﻟﺔ ﺑﺬﻟﻚ ﺍﻟﺘﺄﻗﻠﻢ ﻣﻊ ﺗﻐﲑﺍﺕ ﺍﶈﻴﻂ  ﻭﻛﺴﺐ ﺭﺿﺎﻩ ﻟﺘﻀﻤﻦ ﺣﻴﻨﺌﺬ  ﻫﺪﻓﻬﺎ ﺍﻷﲰﻰ ﻭﻫﻮ ﺍﻻﺳﺘﻤﺮﺍﺭﻳﺔ
ﻘﻴﻖ  ﻫﺬﺍ ﺍﳍﺪﻑ ﻳﻌﲏ ﺃﻥ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﻘﻘﺖ  ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺍﻟﱵ  ﺗﺮﺗﺒﻂ ﺑﻮﻇﺎﺋﻒ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺍﻟﱵ  ﻫﻲ ﺃﻫﺪﺍﻑ ﲢ
  . ﻣﺘﻜﺎﻣﻠﺔ، ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ ﻳﻌﲏ ﲢﻘﻴﻖ ﻫﺪﻑ ﺍﻻﺳﺘﻤﺮﺍﺭﻳﺔ
ﻭﻟﺘﺘﻤﻜﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻗﺪﺭﺎ  ﻋﻠﻰ ﺑﻠﻮﻍ  ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ  ﺃﻭ ﻻ ﻭﻫﻞ ﺣﻘﻘﺘﻬﺎ ﺑﺎﻟﻮﺳﺎﺋﻞ  ﺍﳌﻌﻘﻮﻟـﺔ ﻓﺈـﺎ 
ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺃﺎ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻮﻇﺎﺋﻒ ﻓﺈﺎ ﺍﻋﺘﱪﻧﺎ ﻭﺇﺫﺍ . ﻴﻴﻢ ﻧﺘﺎﺋﺠﻬﺎ، ﺃﻭ ﺑﺎﻷﺣﺮﻯ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺋﻬﺎﲝﺎﺟﺔ ﺇﱃ ﻗﻴﺎﺱ ﻭﺗﻘ
ﺣﺘﻤﺎ ﲝﺎﺟﺔ ﺇﱃ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﻛﻞ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﻣﻦ ﻭﻇﺎﺋﻔﻬﺎ، ﻓﻬﻲ ﺇﺫﻥ ﺗﻘﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀﻫﺎ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ، ﻭﺃﺩﺍﺀﻫـﺎ ﺍﳌـﺎﱄ، ﻭﺃﺩﺍﺀﻫـﺎ 
  . ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻲ ﻭﰲ ﺍﻷﺧﲑ ﺃﺩﺍﺀ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ
ﻭﻇﺎﺋﻒ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻳﻮﺍﺟﻪ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﺇﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﺍﺧﺘﻴﺎﺭ ﺃﻭ ﺍﻧﺘﻘﺎﺀ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﻭﺍﳌﺆﺷـﺮﺍﺕ،  ﻭﻟﺘﻘﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺃﻱ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﻣﻦ
ﻓﻬﻲ ﺑﻄﺒﻴﻌﺔ ﺍﳊﺎﻝ ﻛﺜﲑﺓ، ﻓﻨﺠﺎﺡ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻳﻌﺘﻤﺪ ﺃﺳﺎﺳﺎ ﻋﻠﻰ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﻋﻠﻰ ﺍﺧﺘﻴﺎﺭ ﺃﻓﻀﻞ ﻭ ﺃﺣﺴـﻦ ﺍﳌﻌـﺎﻳﲑ 
       .    ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﻌﻜﺲ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺮﺍﺩ ﻗﻴﺎﺳﻪ
  :ﻟﻴﺔ ﺍﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ ﳍﺬﺍ ﺍﻟﺒﺤﺚ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﺤﻮ ﺍﻟﺘﺎﱄﳑﺎ ﺳﺒﻖ، ﳝﻜﻦ  ﻃﺮﺡ ﻭﺻﻴﺎﻏﺔ ﺍﻹﺷﻜﺎ









  ﻓﺮﺿﯿﺎت اﻟﺒﺤﺚ
  :ﳌﻌﺎﳉﺔ ﺇﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﺒﺤﺚ ،ﰎ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻔﺮﺿﻴﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  .ﻋﻤﻠﻴﺔ  ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ  ﲨﻊ  ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺘﻮﻓﺮ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻄﻮﺓ ﻣﻬﻤﺔ ﺗﺴﻬﻞ-10
  .ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﻭﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻳﻜﻮﻥ ﺑﺄﺳﻠﻮﺏ ﻋﻠﻤﻲ-20
ﺃﺩﺍﺀ  ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ   ﻓﺎﻥ،ﻭﺑﺎﻟﺘﺎﱄ  ﻣﺘﻮﺳﻂ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳉﺰﺍﺋﺮﻳﺔ ﻫﻮ ﺃﺩﺍﺀ   -30
  .ﻣﺘﻮﺳﻂ ﻫﻮ ﺍﻵﺧﺮ
  ﺃﻫﺪﺍﻑ ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ
  :ﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ، ﻣﻦ ﺃﳘﻬﺎﺪﻑ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺇﱃ ﺑﻠﻮﻍ ﳎ
  .ﺍﻟﺘﻌﺮﻑ ﻋﻠﻰ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺘﺤﻜﻤﺔ ﻓﻴﻪ-10
ﳏﺎﻭﻟﺔ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ  ﻭﻣﺮﺍﺣﻠﻬﺎ ،ﻭﻣﻌﺮﻓﺔ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﻀﺮﻭﺭﻳﺔ ﻟﻘﻴﺎﺱ ﻭﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ  ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ -20
  .ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ
  .ﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ  ﰲ ﺫﻟﻚ ﻭﺗﻔﺴﲑﻫﺎﳏﺎﻭﻟﺔ  ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺎﱄ  ﻭﺍﳌ-30
  .ﺗﻄﺒﻴﻖ  ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ  ﺍﻟﺬﻛﺮ  ﰲ ﺇﺣﺪﻯ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﺍﳉﺰﺍﺋﺮﻳﺔ-40
  أھﻤﯿﺔ اﻟﺪراﺳﺔ
ﻐﻞ ﺑﺎﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴـﺔ ﺘﺃﳘﻴﺔ ﺑﺎﻟﻐﺔ ﻟﺪﻯ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﻭﺧﺎﺻﺔ  ﺗﻠﻚ ﺍﻟﻔﺌﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺸ ﺘﻪﻟﻠﻤﻮﺿﻮﻉ ﺍﻟﺬﻱ ﺳﻴﺘﻢ ﻣﻌﺎﳉ
ﲑ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﻬﺎ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟـﱵ ﲤﺎﺭﺳـﻬﺎ ﻓﻬﻮ ﺣﻘﺎ ﻳﺒﲔ ﳍﻢ ﺃﻫﻢ ﺍﳌﻌﺎﻳ. ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺍﻷﻫﺪﺍﻑ  ﺍﳌﻨﺠﺰﺓ ﺧﻼﻝ ﻓﺘﺮﺓ  ﻣﻦ ﺍﻟﺰﻣﻦ ﻭﻳﺒﲔ ﺃﻳﻀﺎ ﻛﻴﻔﻴﺔ ﺗﻄﺒﻴﻖ  ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ  ﻋﻠﻰ ﺃﺭﺿﻴﺔ ﺍﻟﻮﺍﻗـﻊ  
ﻭﻧﻘﺎﻁ  ﺍﻟﻀﻌﻒ  ،ﻟﻠﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ  ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺗﺸﺨﺺ ﺍﻟﻮﺿﻌﻴﺔ ﺍﻟﻔﻌﻠﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻭﻣﻦ ﲦﺔ  ﲢﺪﻳﺪ ﻧﻘﺎﻁ  ﺍﻟﻘﻮﺓ  ﻟﺘﺸﺠﻴﻌﻬﺎ 
  .ﳌﻌﺎﳉﺘﻬﺎ
  
  ﻣﺒﺮرات  اﺧﺘﯿﺎر اﻟﻤﻮﺿﻮع
ﻭﺇﳕﺎ ﻛﺎﻥ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻋﺪﺓ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭﺍﺕ ﻣﻮﺿﻮﻋﻴﺔ ﻭﺫﺍﺗﻴﺔ، ﺣﻴﺚ  ﱂ ﻳﻜﻦ ﺍﺧﺘﻴﺎﺭﻧﺎ  ﳍﺬﺍ ﺍﳌﻮﺿﻮﻉ ﲟﺤﺾ  ﺍﻟﺼﺪﻓﺔ ،
  :ﺗﺘﻤﺜﻞ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﻮﺿﻮﻋﻴﺔ  ﻓﻴﻤﺎ ﻳﺄﰐ
ﻐﻞ  ﺑﺎﻟﻮﻇﻴﻔـﺔ ﺘﺔ  ﺍﻟﱵ ﺗﺸ  ـﺃﳘﻴﺔ ﺍﳌﻮﺿﻮﻉ ﺍﻟﺒﺎﻟﻐﺔ ﻟﺪﻯ ﻣﺴﲑﻱ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﻭﺧﺎﺻﺔ  ﺗﻠﻚ  ﺍﻟﻔﺌ-10
  .ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
  . ﺇﺛﺮﺍﺀ  ﺍﳌﻜﺘﺒﺔ ﺍﻟﻌﺮﺑﻴﺔ  ﲟﻮﺿﻮﻉ ﺗﻄﺒﻴﻘﻲ ﺃﻛﺜﺮ ﻣﻨﻪ ﻧﻈﺮﻱﳏﺎﻭﻟﺔ -20
  :ﺃﻣﺎ ﻋﻦ ﺍﳌﱪﺭﺍﺕ  ﺍﻟﺬﺍﺗﻴﺔ  ﻓﻬﻲ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ
  .ﺍﳌﻴﻞ ﺍﻟﺸﺨﺼﻲ ﻟﻠﻤﻮﺍﺿﻴﻊ  ﺫﺍﺕ  ﺍﻟﺼﻠﺔ ﲟﺎﻟﻴﺔ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ-10
  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕﺍﳌﻴﻞ ﺍﻟﺸﺨﺼﻲ ﺇﱃ ﺍﻟﺘﻘﻨﻴﺎﺕ  ﺍﻟﻜﻤﻴﺔ ﻭﺧﺎﺻﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﰲ ﻣﻴﺪﺍﻥ ﺗﺴﻴﲑ -20
  .ﺇﻣﻜﺎﻧﻴﺔ ﻣﻮﺍﺻﻠﺔ ﺍﻟﺒﺤﺚ ﰲ ﻣﻮﺿﻮﻉ  ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﻟﻜﻠﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ-30
11 
  ﻣﻨﮭﺞ  اﻟﺪراﺳﺔ
ﺍﻹﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﺍﳌﻄﺮﻭﺣﺔ، ﺍﺗﺒـﻊ  ﻦﺑﻐﻴﺔ ﺍﻹﳌﺎﻡ ﻭﺍﻹﺣﺎﻃﺔ ﲟﺨﺘﻠﻒ ﺟﻮﺍﻧﺐ ﺍﳌﻮﺿﻮﻉ ﻭﲢﻠﻴﻞ ﺃﺑﻌﺎﺩﻩ  ﻭﺍﻹﺟﺎﺑﺔ ﻋ
ﺍﻟﺬﻱ ﳝﻜﻨﻨﺎ  ﻣﻦ ﺗﻄﺒﻴﻖ ﺟﺎﻧﺐ ﺍﻟﺒﺎﺣﺚ ﺍﳌﻨﻬﺞ ﺍﻟﻮﺻﻔﻲ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻠﻲ ﺍﳌﻮﺍﻓﻖ ﻟﻠﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﻨﻈﺮﻳﺔ، ﺇﺿﺎﻓﺔ ﳌﻨﻬﺞ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﳊﺎﻟﺔ 
ﺍﻷﺧﺮﻯ ﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ  ﺍﳌﺎﱄ، ﳐﺘﺎﺭﻳﻦ  ﺑـﺬﻟﻚ ﻣﺆﺳﺴـﺔ  ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ  ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﳌﺘﻮﻓﺮﺓ ﻟﺪﻯ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﻌﺾ
  .ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﺑﺒﺴﻜﺮﺓ
  ھﯿﻜﻞ اﻟﺒﺤﺚ
  .ﺍﳌﻮﺿﻮﻉ ﰲ ﺛﻼﺛﺔ ﻓﺼﻮﻝ، ﺗﺴﺒﻘﻬﻢ ﰲ ﺫﻟﻚ ﻣﻘﺪﻣﺔ ﻭﺗﻠﻴﻬﻢ ﺧﺎﲤﺔ ﻨﺎﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﳌﻮﺿﻮﻉ  ﺩﺭﺍﺳﺔ ﻭﺍﻓﻴﺔ، ﺗﻨﺎﻭﻟ 
ﻳﺘﻨﺎﻭﻝ ﺍﻟﻔﺼﻞ  ﺍﻷﻭﻝ ﻣﻔﺎﻫﻴﻢ ﺃﺳﺎﺳﻴﺔ ﺣﻮﻝ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﺫﻟﻚ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺗﻘﺴـﻴﻢ ﻫـﺬﺍ 
ﺧﺼﺺ ﺍﻷﻭﻝ ﻣﻨﻪ  ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻣﻦ ﺣﻴﺚ  ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻭﺃﻧﻮﺍﻋـﻪ  ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺇﱃ ﺛﻼﺛﺔ ﻣﺒﺎﺣﺚ،
ﺃﻣﺎ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻓﻘـﺪ . ﺘﺤﻜﻤﻬﺎﻭﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﻓﻴﻪ ﻣﻦ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺧﺎﺿﻌﺔ ﻟﺘﺤﻜﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻭﻋﻮﺍﻣﻞ ﻏﲑ ﺧﺎﺿﻌﺔ ﻟ
ﺧﺼﺺ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﻗﻴﺎﺱ ﻭﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻣﻦ ﺣﻴﺚ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻭﺗﻘﻴﻴﻤﻪ ﻭﻣﺮﺍﺣﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴـﻴﻢ ﻭﺧﺼـﺎﺋﺺ  
ﺃﻣﺎ ﰲ ﻣﻌﺮﺽ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ  ﻣﻦ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺼﻞ   .ﻭﺷﺮﻭﻁ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ  ﺍﳉﻴﺪ ﻟﻸﺩﺍﺀ ،ﻛﺬﻟﻚ ﺃﳘﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻭﻣﻌﻮﻗﺎﺗﻪ
ﺍﳌﺎﱄ ﻭﺫﻟﻚ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﲢﺪﻳﺪ  ﻣﻌـﺎﻳﲑ ﻓﻘﺪ ﰎ ﲣﺼﻴﺼﻪ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻷﺩﺍﺀ 
  . ﻭﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻭﺍﻟﺘﻌﺮﻑ ﺃﻳﻀﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ
ﺃﻣﺎ ﰲ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻭﺍﳌﻌﻨﻮﻥ  ﲟﻌﺎﻳﲑ ﻭﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺗﻘﻴﻴﻢ  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻓﻘﺪ ﰎ ﺗﻘﺴﻴﻤﻪ  ﻫﻮ ﺍﻵﺧﺮ ﺇﱃ ﺛـﻼﺙ 
ﺧﺼﺺ ﺍﻷﻭﻝ ﻣﻨﻪ  ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻣﻦ ﻭﺟﻬﺔ ﻧﻈﺮ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺍﻟﺴﺎﻛﻦ ﻭﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺍﳊﺮﻛﻲ، ﰲ ﺣـﲔ  ﻣﺒﺎﺣﺚ،
  .ﺧﺼﺺ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ  ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ، ﻟﻴﺘﻢ ﰲ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻭﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ
ﻼﻟﻪ ﺇﺳﻘﺎﻁ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﺍﳍﺎﻣﺔ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺃﻣﺎ ﰲ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ ﻭﺍﻷﺧﲑ ﺍﻟﺬﻱ ﳛﺘﻮﻱ  ﻋﻠﻰ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﻓﻘﺪ ﰎ ﺧ
ﺗﻘﻴﻴﻢ  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻋﻠﻰ ﺇﺣﺪﻯ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ  ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳉﺰﺍﺋﺮﻳﺔ ﳑﺜﻠﺔ ﰲ ﻣﺆﺳﺴﺔ  ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑـﻞ  ﺑﺒﺴـﻜﺮﺓ، 
ﺣﻴﺚ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﺃﻭﻻ ﺇﱃ ﺗﻘﺪﱘ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺸﻜﻞ ﻣﻮﺟﺰ، ﰒ ﺑﻌﺪ ﺫﻟﻚ ﻭﰲ ﻣﺒﺤﺚ ﺃﻭﻝ ﰎ ﺗﻘﻴـﻴﻢ ﺍﻟﺘـﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌـﺎﱄ 
ﺃﻣﺎ  ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ  ﻓﺨﺼـﺺ ﻟﺘﻘﻴـﻴﻢ .ﺮﻕ ﰲ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﺇﱃ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ  ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﰲ ﺣﲔ ﰎ ﺍﻟﺘﻄ
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  ﻣﻔﺎﻫﻴﻢ ﺃﺳﺎﺳﻴﺔ ﺣﻮﻝ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ: ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺍﻷﻭﻝ
ﻓﻼ ﳝﻜﻦ ﺗﻨﺎﻭﻝ ﲝﺚ ﻗﻴﺎﺱ ﻭﺗﻘﻴـﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺇﻥ ﺍﻟﻐﺮﺽ ﻣﻦ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﻫﻮ ﺍﻟﺘﺰﻭﺩ ﺑﺎﻹﻃﺎﺭ ﺍﻟﻨﻈﺮﻱ ﻟﻸﺩﺍﺀ ،
ﱃ  ﻣﻔﻬـﻮﻡ  ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺫﻟﻚ ﺳﻴﺘﻢ ﻣﻌﺎﳉﺔ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺍﻷﻭﻝ ﺑﺎﻟﺘﻄﺮﻕ ﺃﻭﻻ ﺇ .ﺍﳌﺎﱄ ﺩﻭﻥ ﺍﻹﺣﺎﻃﺔ ﺑﺎﻹﻃﺎﺭ ﺍﻟﻨﻈﺮﻱ ﻟﻸﺩﺍﺀ 
ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻣﺮﻛﺰﻳﻦ ﰲ ﺫﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﺗﻌﺮﻳﻔﻪ ﰒ ﻳﻠﻲ ﺫﻟﻚ ﺃﻧﻮﺍﻋﻪ ﻭﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﻓﻴﻪ، ﻭﺛﺎﻧﻴـﺎ ﺳـﻴﺘﻢ 
ﻭﺃﳘﻴﺘﻬﺎ ﻭﺑﻌﺪ  ﻭﻣﺮﺍﺣﻠﻬﺎ ﺃﻭ ﺧﻄﻮﺍﺎ ﻭﺧﺼﺎﺋﺼﻬﺎ  ﻭﺷﺮﻭﻃﻬﺎ، ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ  ﺇﱃ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻣﻦ ﺣﻴﺚ ﻣﺪﻟﻮﳍﺎ ،
  .  ﺫﻟﻚ ﻣﻌﻮﻗﺎﺎ
ﻛﻴﻔﻴﺔ ﲢﺪﻳﺪ ، ﻭﺇﱃ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ  ﻣﻦ ﺣﻴﺚ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﰲ ﺍﻷﺧﲑ ﺳﻴﺘﻢ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ 
  .ﻣﻌﺎﻳﲑ ﻭﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ  ﻭﻣﺼﺎﺩﺭ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺗﻘﻴﻴﻤﻪ
  :ﻓﻬﻴﻜﻞ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺳﻴﻜﻮﻥ  ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ
  .ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ : ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻷﻭﻝ
  .ﻗﻴﺎﺱ ﻭﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ : ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﱐ
  .ﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄﺍﻷ : ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ





















ﺇﻥ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﺇﱃ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺑﺪﺭﺍﺳﺔ ﻧﻈﺮﻳﺔ ﻳﻌﺪ ﻣﻄﻠﺒﺎ ﺿﺮﻭﺭﻳﺎ ﻟﻺﺣﺎﻃﺔ ﲜﻤﻴﻊ ﺟﻮﺍﻧﺒﻪ ﻭﺳﻴﺘﻢ  
ﻒ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻤﺢ  ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺃﻳﻦ ﻳﺘﻢ ﻋﺮﺽ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﺎﺭﻳ: ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺇﱃ ﺛﻼﺛﺔ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺃﺳﺎﺳﻴﺔ ﻫﻲ
  .ﰒ ﻋﺮﺽ  ﺃﻧﻮﺍﻋﻪ ﻭﺃﺧﲑﺍ ﻭﻟﻴﺲ ﺁﺧﺮﺍ ﻳﺘﻢ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ  ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﻓﻴﻪ. ﺑﺘﻮﺿﻴﺢ ﻣﻌﻨﺎﻩ
  ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻷﺩﺍﺀ -  I
ﺇﻥ ﲢﺪﻳﺪ ﺗﻌﺎﺭﻳﻒ ﻭﻣﻔﺎﻫﻴﻢ ﺩﻗﻴﻘﺔ  ﻟﻠﻤﺼﻄﻠﺤﺎﺕ ﻭﺍﻻﺗﻔﺎﻕ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻳﻌﺪ ﻣﻦ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ  ﺍﻟﱵ ﻳﺼﻌﺐ ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ  
ﺼﻄﻠﺤﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﱂ ﺗﻠﻘﻰ ﺗﻌﺮﻳﻔﺎ ﻭﺣﻴﺪﺍ  ﻭﺷـﺎﻣﻼ  ﻣﺼـﻄﻠﺢ ﻭﻣﻦ ﺑﲔ ﺍﳌ ﻭﺧﺎﺻﺔ ﰲ ﺍﻟﻌﻠﻮﻡ ﺍﻹﻧﺴﺎﻧﻴﺔ ﻭﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ،
ﺑﻞ ﻫﻨﺎﻙ ﻣﻦ ﻳﺴﺘﺨﺪﻡ ﻣﺼﻄﻠﺤﺎﺕ ﻋﺪﺓ ﻛﺎﻟﻜﻔﺎﺀﺓ، ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ، ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﻟﺘﻌﺘﱪ ﻛﻤﺮﺍﺩﻓﺎﺕ ﻟﻪ، ﻭﻟﻜﻦ ﻫﺬﺍ ﻏﲑ  ﺍﻷﺩﺍﺀ،
 ﺻﺤﻴﺢ ﰲ ﻋﻠﻮﻡ ﺍﻟﺘﺴﻴﲑ ﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻭﺇﻋﻄﺎﺀ ﺗﻌﺮﻳﻔﺎ ﻭﺣﻴﺪﺍ ﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺭ ﻋﻠﻴﻪ ﻳﻌﺪ ﻏﲑ ﻛﺎﻑ ﻟﻠﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻷﺩﺍﺀ،
ﻭﻗﺒـﻞ  ﺍﻟﺘﻄـﺮﻕ  ﺇﱃ ﳐﺘﻠـﻒ  .ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﺎﺭﻳﻒ ﻟﻠﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﺍﳌﻔﻬﻮﻡ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻨﺎﺳﺐ ﺍﻟﺒﺤﺚﻋﺮﺽ ﺐ ﺑﻞ ﳚ
ﺍﻟﺘﻌﺎﺭﻳﻒ ﺍﻟﱵ ﺗﻨﺎﻭﻟﺘﻪ ﻧﺸﲑ ﺇﱃ ﺃﻥ ﻣﻌﲎ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤﺴﲑ ﳜﺘﻠﻒ ﻋﻨﻪ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﺮﺟﻞ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ، ﻓﻀﻼ ﻋﻦ ﻫـﺬﺍ 
  . )*(ﻓﺎﻻﺧﺘﻼﻑ ﻗﺎﺋﻢ ﺣﱴ ﺩﺍﺧﻞ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﺍﻟﱵ  ﺗﻌـﲎ  ERAMROFREPﺇﱃ ﺍﻟﻠﻐﺔ ﺍﻟﻼﺗﻴﻨﻴﺔ ﺃﻳﻦ ﺗﻮﺟﺪ ﻛﻠﻤﺔ  ﺇﻥ  ﺃﺻﻞ ﻛﻠﻤﺔ  ﺃﺩﺍﺀ ﻳﻨﺤﺪﺭ 
ﻭﺑﻌـﺪﻫﺎ ﺇﺷـﺘﻘﺖ ﺍﻟﻠﻐـﺔ ﺍﻹﳒﻠﻴﺰﻳـﺔ ﻣﻨـﻬﺎ ﻟﻔﻈـﺔ . ﺳﻠﻮﺏ ﻛﻠﻲ، ﺍﻟﺸـﻜﻞ ﻟﺸـﻲﺀ ﻣـﺎ ﺑﺄ ﺇﻋﻄﺎﺀ، ﻭﺫﻟﻚ
ﺃﺩﺍﺀ  ﻣﺮﻛﺰ  ﺫﻭ ﻣﺴﺆﻭﻟﻴﺔ :" ﻭﻳﺮﻯ ﺑﻌﺾ  ﺍﻟﺒﺎﺣﺜﲔ  ﻓﻴﻪ  ﻣﺎ ﻳﻠﻲ .(1)ﻭﺃﻋﻄﺘﻬﺎ ﻣﻌﻨﺎﻫﺎ  ECNAMROFREP
ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ ﲢﺪﺩ  ﰲ ﺃﻱ  ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺗﺘﺤﻘـﻖ   .ﺎ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺮﻛﺰ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﻟﱵ  ﻗﺒﻠﻬﺎﻤ ﻳﺒﻠﻎ ﻣﺎ ﻳﻌﲏ ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﺍﻟﱵ
  .ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ
  (2)"ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﺗﻘﺎﺭﻥ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ  ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺑﺎﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﰲ ﺫﻟﻚ
ﺣﺴﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻳﺘﺒﲔ ﺃﻥ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻳﺘﻤﺜﻞ  ﰲ ﻋﻨﺼﺮﻳﻦ ﳘﺎ  ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ، ﺍﻟﻌﻨﺼـﺮ ﺍﻷﻭﻝ ﻣﻌﻨـﺎﻩ   
ﺍﻟﻌﻨﺼﺮ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻫﻮ  .ﺔ ﺑﻠﻮﻍ ﺍﳍﺪﻑ ﺃﻱ ﻫﻨﺎﻙ ﻋﻨﺼﺮﻳﻦ ﻟﻠﻤﻘﺎﺭﻧﺔ،  ﺃﻫﺪﺍﻑ ﻣﺴﻄﺮﺓ ﻳﺮﺍﺩ ﺑﻠﻮﻏﻬﺎ ﻭﺃﻫﺪﺍﻑ ﻣﻨﺠﺰﺓﺩﺭﺟ
ﻭﻳﻼﺣﻆ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺧﻠـﻂ . ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﺍﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻓﻌﻼ ﻭﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﻟﺒﻠﻮﻏﻬﺎ
ﺎﺟﻴﺔ ﻫﻮ ﺗﻌﺮﻳﻒ ﻟﻠﻜﻔﺎﺀﺓ، ﻭﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﰲ ﺣﻘﻴﻘﺔ  ﺍﻷﻣﺮ ﻣﺎ ﻷﻥ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺍﻟﺬﻱ ﺃﻋﻄﻲ ﻟﻺﻧﺘ ﻓﻴﻤﺎ ﻫﻮ ﻣﺘﻔﻖ ﻋﻠﻴﻪ ﺗﻘﺮﻳﺒﺎ،
ﻫﻲ ﺇﻻ ﻋﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﻭﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴﻘﻪ، ﻭﻳﺮﻯ ﺑﻌﺾ ﺍﻟﺒﺎﺣﺜﲔ ﺃﻥ ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﲢﺴﺐ ﻟﻌﻨﺼـﺮ 
ﻓﺎﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﺇﺫﻥ ﻟﻴﺴﺖ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻭﺍﳌـﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺴـﺘﺨﺪﻣﺔ ﰲ  ﻭﺣﻴﺪ ﻣﻦ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﻭﻫﻮ ﻋﻨﺼﺮ ﺍﻟﻌﻤﻞ،
  .ﻘﻴﻘﻬﺎ، ﺑﻞ ﻫﻲ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﻭﻣﺆﺷﺮ ﳝﻜﻦ ﻣﻦ ﻗﻴﺎﺱ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔﲢ
ﻭﻫﺬﺍ  ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﻳﻘﺎﺱ   ﺑﺎﺳﺘﺨﺪﺍﻡ (  3)"ﻣﺴﺘﻮﻯ ﲢﻘﻴﻖ  ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ"ﻭﻳﺮﻯ ﺑﻌﺾ ﺍﻟﺒﺎﺣﺜﲔ  ﰲ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻋﻠﻰ ﺃﻧﻪ  
                                               
ﻖ ﻗﯿﻤﺔ ﻣﻀﺎﻓﺔ  ﻣﻌﺘﺒﺮة  ﺗﺴﺎھﻢ ﺑﻨﺴﺒﺔ ﺟﯿﺪة  ﻓﻲ اﻟﺪﺧﻞ  اﻟﻮﻃﻨﻲ  وﺗﺤﺮﯾﻚ اﻻﻗﺘﺼﺎد أﻣﺎ رﺟﻞ اﻻﻗﺘﺼﺎد ﯾﻨﻈﺮ إﻟﻰ أداء اﻟﻤﺆﺳﺴﺔ ﻓﻲ ﻗﺪرﺗﮭﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﺤﻘﯿ )*(
  …اﻟﻤﻮﻇﻒ ﯾﻨﻈﺮ إﻟﯿﮫ ﻓﻲ ﻗﺪرﺗﮫ ﻋﻠﻰ ﺗﺄﻣﯿﻦ  ﻗﺪرة ﺷﺮاﺋﯿﺔ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ،اﻷﻣﻦ ،ﺣﯿﺎة ﻣﮭﻨﯿﺔ  ﺟﯿﺪة
 .013 .P,6791 ,siraP ,de 2 ,donuD ,noitseg ed elôrtnoc  ud  euqimanyd al ,mehkamehK fitalledbA  )1(
 .113 .p ,dibI )2(
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 ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﳛﺼﺮ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﰲ ﻧﺴﺒﺔ ﺇﳒﺎﺯ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺃﻱ ﺃﻥ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻫﻮ ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ، ﻫﺬﺍ ﺻﺤﻴﺢ ﻟﻜـﻦ ﻏـﲑ . ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ
ﻓﺎﳌﺆﺳﺴـﺔ  ,ﻛﺎﻑ،ﻷﻧﻪ ﻻ ﳝﻜﻦ  ﺍﳊﻜﻢ  ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺄﺎ  ﲢﻘﻖ  ﺃﺩﺍﺀ ﺟﻴﺪ  ﲟﺠﺮﺩ ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ  ﻟﻸﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﻨﺎﻃﺔ ﺎ
  !ﺃﻳﻦ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﰲ ﻣﺜﻞ  ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ .ﻗﺪ ﺗﺘﻤﻜﻦ ﻣﻦ ﺫﻟﻚ ﻭﻟﻜﻦ ﺑﺎﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﳌﻔﺮﻁ ﻟﻠﻤﻮﺍﺭﺩ
ﻫﺬﺍ  ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ  ( 1)"ﻟﻨﺘﺎﺋﺞ  ﺍﶈﻘﻘﺔﻋﻼﻗﺔ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺨﺼﺼﺔ ﻭﺍ" ﻭﻣﻦ  ﺍﻟﺒﺎﺣﺜﲔ ﻣﻦ ﻳﻨﻈﺮ ﺇﱃ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻋﻠﻰ ﺃﻧﻪ   
ﻓﻬﻮ ﺇﱃ ﺣﺪ ﻛﺒﲑ  ﻳﺸﺒﻪ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ  ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ  ﻷﻧﻪ  ﳛﺼﺮ  ﳛﺎﻭﻝ ﺭﺑﻂ  ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﰲ ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ،
ﻓﻤﺎ ﻓﺎﺋﺪﺓ  ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﰲ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﺃﻭ  ﺗﺪﻧﻴﺘﻬﺎ . ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﰲ ﺃﺣﺪ ﺷﻘﻴﻪ ﻭﻫﺬﺍ  ﻏﲑ ﻛﺎﻑ ﻷﻧﻪ ﺃﳘﻞ ﻧﺴﺒﺔ ﺇﳒﺎﺯ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ
  .ﺍﳌﺴﺘﻮﻳﺎﺕ ﺩﻭﻥ ﺑﻠﻮﻍ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺇﱃ ﺃﺩﱐ
ﻭﻳﺮﻯ ﺍﻟﺒﻌﺾ ﺍﻵﺧﺮ ﺃﻥ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﻻ ﳝﻜﻦ ﺗﻘﻴﻴﺪﻩ ﺑﺘﻌﺮﻳﻒ ﻭﺣﻴﺪ، ﺑﻞ ﲢﺪﻳﺪﻩ ﰲ  ﺍﺳـﺘﻤﺮﺍﺭ ﻭﺗﻄـﻮﺭ  
  :ﻭﺍﻟﺸﻜﻞ ﺍﳌﻮﺍﱄ ﻳﻮﺿﺢ ﺫﻟﻚ(2)ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﺫﻟﻚ ﻓﻬﻮ ﻣﺘﻌﺪﺩ ﺍﻷﺑﻌﺎﺩ
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  ﻗﻄﺐ اﻟﻌﻤﯿﻞ 
 
   
 
  ﻦﻗﻄﺐ اﻟﻤﮭﻨﯿﯿ 
ﻗﻄﺐ    ﻗﻄﺐ اﻟﺪوﻟﺔ 
 ﻣﺆﺷﺮات اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ








ﺍﻟﻘﻄﺐ ﺍﻷﻭﻝ ﻳﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﻟﻌﻤﻴﻞ ﺍﻟﺬﻱ . ﺇﻥ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺣﺴﺐ ﻣﻨﻈﻮﺭ ﺗﻌﺪﺩ  ﺍﻷﺑﻌﺎﺩ ﻳﺘﺤﻘﻖ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺃﺭﺑﻌﺔ ﺃﻗﻄﺎﺏ
 ﻣﻦ ﺍﺟﻞ  ﺇﺭﺿﺎﺋﻬﻢ ﻭﻛﺴﺐ ﺛﻘﺘـﻬﻢ،  ﻳﻔﺮﺽ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻘﺪﱘ ﺃﻓﻀﻞ ﻣﺎ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﻮﻓﺮﻩ ﻣﻦ ﺍﻟﺴﻠﻊ ﻭﺍﳋﺪﻣﺎﺕ،
ﺆﻭﻟﻴﺔ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﳉﻴﺪﺓ ﺑﺄﻓﻀﻞ  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ  ﻟﻠﻤﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﻘﻄﺐ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻳﺘﻤﺜﻞ  ﰲ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﺍﻟﺬﻳﻦ ﻳﻠﻘﻰ ﻋﻠﻰ ﻋﺎﺗﻘﻬﻢ ﻣﺴ
ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻘﻄﺐ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ ﻓﻴﺘﻤﺜﻞ   ﰲ ﺍﳌﻬﻨﻴﲔ  ﺃﻭ  ﺍﳌﻮﻇﻔﲔ ،ﻓﻬﻢ ﲝﺎﺟـﺔ ﺇﱃ  .ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ ﻭﻫﺬﺍ ﻳﻀﻤﻦ  ﺍﺳﺘﻤﺮﺍﺭﻳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ 
ﻟﱵ  ﺗﺮﻳﺪ  ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻘﻄﺐ  ﺍﻟﺮﺍﺑﻊ  ﻓﻬﻮ ﺍﻟﺪﻭﻟﺔ ﺍ. ﺍﳉﻮ ﺍﳌﻼﺋﻢ  ﻟﻠﻘﻴﺎﻡ  ﲟﺨﺘﻠﻒ ﻣﻬﺎﻣﻬﻢ ﺍﺳﺘﻤﺮﺍﺭﻳﺔ  ﺍﻟﻌﻤﻞ  ﺑﺪﻝ  ﺍﻟﺘﻮﻗﻒ،
ﻭﺍﻷﺩﺍﺀ .. ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﻣﺜﻼ ﲢﻘﻴﻖ  ﻧﺘﺎﺋﺞ  ﺟﻴﺪﺓ ﻟﺮﻓﻊ ﺣﺼﻴﻠﺔ ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ ، ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﰲ ﺯﻳﺎﺩﺓ  ﺍﻟـﺪﺧﻞ ﺍﻟﻘـﻮﻣﻲ 
  . ﺍﻟﻜﻠﻲ ﻫﻮ ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻷﺩﺍﺀﺍﺕ  ﺍﻷﺭﺑﻊ
ﻧﻈـﺮﺓ )ﻣﺎ ﳝﻜﻦ  ﻣﻼﺣﻈﺘﻪ ﻋﻠﻰ ﻫﺬﺍ  ﺍﳌﻔﻬﻮﻡ ﻟﻸﺩﺍﺀ  ﻫﻮ ﺇﻣﻜﺎﻧﻴﺔ ﺗﺪﺍﺭﻛﻪ  ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﻨﻈـﺮﺓ  ﺍﻟﻨﺴـﻘﻴﺔ  
ﺆﺳﺴﺔ ﻧﻈﺎﻡ  ﻛﻠﻲ  ﻳﺘﺸﻜﻞ ﻣﻦ ﺃﻧﻈﻤﺔ ﲢﺘﻴﺔ  ﻣﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ ﳐﺘﻠﻒ ﻭﻇﺎﺋﻔﻬﺎ ﻣﻦ ﺃﻓﺮﺍﺩ، ﻣﺎﻟﻴﺔ، ﲡﺎﺭﻳﺔ، ﺑﺎﻋﺘﺒﺎﺭ  ﺍﳌ( ﺍﻷﻧﻈﻤﺔ
ﺇﻧﺘﺎﺝ، ﻋﻼﻗﺎﺕ ﻋﻤﻮﻣﻴﺔ ﻭﺍﻟﺒﺤﺚ ﻭﺍﻟﺘﻄﻮﻳﺮ ﻓﻜﻞ ﻧﻈﺎﻡ ﲢﱵ ﲝﺎﺟﺔ ﺇﱃ ﲢﻘﻴﻖ ﺃﺩﺍﺀ  ﺟﻴﺪ ﻭﺣﺴﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﻈﺮﺓ ﻓـﺈﻥ 
ﺳﻴﺪﺭﺱ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﻮﻇﺎﺋﻒ  -ﺴﲑﻳﻦﺍﳌ-ﺃﻣﺎ ﺍﻟﺒﻌﺪ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﺳﻴﺪﺭﺱ ﰲ ﺇﻃﺎﺭ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ، -ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ-ﺍﻟﺒﻌﺪ ﺍﻷﻭﻝ
ﺳﻴﺪﺭﺱ ﰲ ﺇﻃﺎﺭ ﻭﻇﻴﻔﺔ -ﺍﻟﺪﻭﻟﺔ-ﺳﻴﺪﺭﺱ ﰲ ﺇﻃﺎﺭ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﺃﻣﺎ ﺍﻟﺒﻌﺪ ﺍﻟﺮﺍﺑﻊ-ﺍﳌﻮﻇﻔﲔ–ﻛﻜﻞ ﺃﻣﺎ ﺍﻟﺒﻌﺪ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ 
 EIDEPOLCYCNE ﰲﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﺍﻟﺘﻌﺎﺭﻳﻒ  ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ، ﻫﻨﺎﻙ ﺗﻌﺮﻳﻒ ﺁﺧـﺮ ﻭﺭﺩ . ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﻟﻌﻤﻮﻣﻴﺔ
ﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳـﻒ ﻓـﺈﻥ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻭﺣﺴ  TNEMEGANAM UD  TE  NOITSEG AL ED
ﻭﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻳﺘﻜـﻮﻥ ﻣـﻦ  .ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﻟﱵ  ﲤﻴﺰ  ﻛﻞ ﻣﻨﻈﻤـﺔ  -ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ –ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ :ﺩﺭﺍﺳﺘﻪ ﺗﻜﻮﻥ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ ﺍﻟﺜﻼﺛﻴﺔ 
ﺍﻟﺮﺑﻂ ﺑﲔ ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ  ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﻭﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻳﻄﺮﺡ ﺇﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﻜﻔﺎﺀﺓ  . ﺍﻟﻜﻔﺎﺀﺓ ﻭﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ : ﻋﻨﺼﺮﻳﻦ ﺃﺳﺎﺳﻴﲔ ﳘﺎ
ﻭﺍﻟﺮﺑﻂ  ﺑﲔ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ  ﻭﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻳﻄـﺮﺡ  ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﲢﻘﻘﺖ ﺑﺄﺩﱏ ﺗﻜﻠﻔﺔ ؟ﻫﻞ  :ﺍﳌﻌﱪ ﻋﻨﻬﺎ  ﺑﺎﻟﺴﺆﺍﻝ 
ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﺔ ﻫﻲ ﺍﻟﱵ  ﺗﺒﲔ ﺍﻟﻘﺪﺭﺓ  ﻋﻠﻰ ﺑﻠﻮﻍ ﺍﻷﻫـﺪﺍﻑ ﺍﳌﺴـﻄﺮﺓ ﻣـﻦ ﺧـﻼﻝ  :ﺇﺷﻜﺎﻟﻴﺔ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ 
  .(1)ﻣﺴﺆﻭﻟﻴﻬﺎ
ﱃ ﺑﻠﻮﻍ ﺃﻫـﺪﺍﻑ ﺍﳌﻨﻈﻤـﺔ ﻣﻦ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻫﻮ ﻫﺪﻑ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﺴﻴﲑﻳﺔ ﺍﻟﱵ ﺪﻑ ﺇ  
  .ﺑﺎﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻡ  ﺍﻷﻣﺜﻞ ﻟﻠﻤﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ  ﺍﻟﻨﺘـﺎﺋﺞ  ﺍﻟـﱵ   : ﳑﺎ ﺳﺒﻖ ﺫﻛﺮﻩ ﳝﻜﻦ ﺍﻗﺘﺮﺍﺡ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺍﻟﺘﺎﱄ 
ﻥ ﻫـﻮ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺇﺫ ﺗﺘﻄﺎﺑﻖ ﻣﻊ ﺍﳋﻄﻂ ﻭﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺮﺳﻮﻣﺔ ﺑﺎﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻷﻣﺜﻞ ﻟﻠﻤﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﻮﺿﻮﻋﺔ  ﲢﺖ  ﺗﺼـﺮﻓﻬﺎ، 
  .ﺍﻟﻜﻔﺎﺀﺓ ﻭﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ ﻣﻌﺎ
ﺑﻌﺪ ﻣﺎ ﰎ  ﺍﻟﺘﻌﺮﺽ ﺇﱃ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻳﺘﺒﲔ  ﺿﺮﻭﺭﺓ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻔﺎﻫﻴﻢ  ﺑﻌﺾ  ﺍﳌﺼﻄﻠﺤﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﳍﺎ  ﺻـﻠﺔ    
  .ﻭﻫﺬﻩ ﺍﳌﺼﻄﻠﺤﺎﺕ ﻫﻲ ﺍﳍﺪﻑ، ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ .ﺍﻷﺩﺍﺀﺷﺪﻳﺪﺓ ﲟﻔﻬﻮﻡ 
  :  ﳋﺼﺎﺋﺺ ﻫﻲﻭﺍﳍﺪﻑ ﻟﻪ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍ ﻫﻮ ﻭﺿﻌﻴﺔ ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ ﺗﺮﻳﺪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﻮﺻﻮﻝ ﺇﻟﻴﻬﺎ،: ﺍﳍﺪﻑ
  .ﺍﳍﺪﻑ ﺍﻟﻮﺍﺿﺢ  ﻫﻮ ﺍﳍﺪﻑ  ﺍﻟﺬﻱ  ﻟﻪ ﻧﻔﺲ  ﺗﺼﻮﺭ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ :ﺍﻟﻮﺿﻮﺡ-
  .ﳚﺐ ﺃﻭ ﻣﻦ ﺍﳌﻔﻀﻞ  ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ ﰲ ﺷﻜﻞ ﺭﻗﻤﻲ ﺃﻱ  ﻗﺎﺑﻞ  ﻟﻠﻘﻴﺎﺱ، ﻳﺴﻬﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ-
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  .ﺗﻌﲏ ﻗﺎﺑﻠﻴﺔ  ﺍﻟﺘﺤﻘﻴﻖ: ﺍﻟﻮﺍﻗﻌﻴﺔ-
  .ﻂﺍﳍﺪﻑ ﺍﳌﺮﻥ ﻫﻮ ﺍﳍﺪﻑ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺴﺘﺠﻴﺐ  ﻟﻠﺘﻐﲑﺍﺕ  ﺍﻟﱵ ﲢﺪﺙ ﰲ ﺍﶈﻴ :ﺍﳌﺮﻭﻧﺔ-
  .ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ ﺍﳍﺪﻑ  ﻣﻘﺼﻮﺩ ﺃﻱ  ﺍﻟﺘﻌﻤﺪ ﰲ ﲢﻘﻴﻘﻪ-
ﻫﺬﻩ ﺍﳋﺼﺎﺋﺺ ﺍﳋﻤﺲ ﻫﻲ ﺧﺼﺎﺋﺺ  ﺍﳍﺪﻑ  ﰲ ﺣﺪ ﺫﺍﺗﻪ  ﺃﻣﺎ ﺍﳋﺼﺎﺋﺺ  ﺍﻟﺜﻼﺛﺔ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺔ  ﻫﻲ ﺧﺼﺎﺋﺺ 
  .ﳎﻤﻞ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ
  .ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﻣﺘﻜﺎﻣﻠﺔ ﻻ ﻣﺘﻨﺎﻗﻀﺔ-
  .ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ  ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﻣﺮﺗﺒﺔ ﻭﻣﺘﺴﻠﺴﻠﺔ-
  .ﺃﻥ ﺗﺸﻜﻞ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ  ﻓﻴﻤﺎ ﺑﻴﻨﻬﺎ  ﺷﺒﻜﺔ-
  .ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺒﺸﺮﻳﺔ، ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ، ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺎﺩﻳﺔ: ﳝﻜﻦ ﺗﻘﺴﻴﻢ ﻣﻮﺍﺭﺩ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺇﱃ ﺛﻼﺙ ﻋﻨﺎﺻﺮ :ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ 
  .ﻫﻲ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﻀﺮﻭﺭﻳﺔ ﻟﺴﲑ  ﻧﺸﺎﻁ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ : ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ 
  .ﺗﺘﻤﺜﻞ  ﰲ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﻭﻣﻬﺎﺭﺍﻢ  ﰲ ﺍﻟﻘﻴﺎﻡ  ﺑﺎﻷﻋﻤﺎﻝ  ﺍﳌﻨﺎﻃﺔ ﻢ:  ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺒﺸﺮﻳﺔ
  …ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻵﻻﺕ، ﺍﳌﻌﺪﺍﺕ، ﺍﻷﺭﺍﺿﻲ : ﺎﺩﻳﺔﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌ 
  ﺃﻧﻮﺍﻉ  ﺍﻷﺩﺍﺀ  -II
ﺑﻌﺪ ﻣﺎ ﰎ ﺍﻟﺘﻌﺮﺽ ﺇﱃ ﻣﻔﻬﻮﻡ  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻧﻨﺘﻘﻞ  ﺇﱃ ﻋﺮﺽ ﺃﻧﻮﺍﻉ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻭﲢﺪﻳﺪ  ﺃﻧـﻮﺍﻉ  ﺍﻷﺩﺍﺀ  
ﺎﺭ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﻣﺼـﺪﺭ ﺍﻷﺩﺍﺀ ،ﻣﻌﻴ  ـ:ﻳﻔﺮﺽ ﺍﺧﺘﻴﺎﺭ ﻣﻌﺎﻳﲑ  ﺍﻟﺘﻘﺴﻴﻢ، ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺧﲑﺓ  ﳝﻜﻦ  ﲢﺪﻳﺪﻫﺎ ﰲ ﺃﺭﺑﻌﺔ ﺃﺷﻜﺎﻝ ﻫﻲ
  .ﻛﻞ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﻋﻠﻰ ﺣﺪﺓ  ﻳﻘﺪﻡ ﳎﻤﻮﻋﺔ  ﻣﻦ ﺃﻧﻮﺍﻉ ﺍﻷﺩﺍﺀﺍﺕ  ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ. ﺍﻟﺸﻤﻮﻟﻴﺔ،  ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﻲ ﻭﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﻄﺒﻴﻌﺔ
  ﺣﺴﺐ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﳌﺼﺪﺭ 1.II 
  .ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﻟﺬﺍﰐ  ﺃﻭ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ ﻭﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﻭﻓﻘﺎ ﳍﺬﺍ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ، ﳝﻜﻦ ﺗﻘﺴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﱃ ﻧﻮﻋﲔ،   
  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ II. 1.1.
ﺬﻟﻚ ﻳﻄﻠﻖ  ﻋﻠﻴﻪ ﺍﺳﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ ﺃﻱ ﺃﻧﻪ ﻳﻨﺘﺞ ﺑﻔﻀﻞ ﻣﺎ ﲤﻠﻜﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻓﻬﻮ  ﻳﻨﺘﺞ ﺃﺳﺎﺳـﺎ  ﻛ
  :(1)ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻮﻟﻴﻔﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺒﺸﺮﻱ ﻭﻫﻮ ﺃﺩﺍﺀ ﺃﻓﺮﺍﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﺬﻳﻦ  ﳝﻜﻦ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭﻫﻢ  ﻣﻮﺭﺩ  ﺍﺳﺘﺮﺍﺗﻴﺠﻲ ﻗﺎﺩﺭ ﻋﻠﻰ ﺻﻨﻊ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻭﲢﻘﻴـﻖ -
  .ﺎﺭﺍﻢﺍﻷﻓﻀﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ  ﺗﺴﻴﲑ ﻣﻬ
  .ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻋﻠﻰ ﺍﺳﺘﻌﻤﺎﻝ  ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺎ ﺑﺸﻜﻞ ﻓﻌﺎﻝ : ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺘﻘﲏ-
  .ﻭﻳﻜﻤﻦ ﰲ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﺗﻌﺒﺌﺔ ﻭﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ  ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ : ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ-
  .ﺩ ﻣﺎﺩﻳﺔﻓﺎﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ ﻫﻮ ﺃﺩﺍﺀ ﻣﺘﺄﰐ ﻣﻦ ﻣﻮﺍﺭﺩﻫﺎ  ﺍﻟﻀﺮﻭﺭﻳﺔ  ﻟﺴﲑ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﻣﻦ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺑﺸﺮﻳﺔ، ﻣﻮﺍﺭﺩ ﻣﺎﻟﻴﺔ، ﻣﻮﺍﺭ
  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ 2. 1.II
  (  2)«ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻨﺎﺗﺞ ﻋﻦ ﺍﻟﺘﻐﲑﺍﺕ  ﺍﻟﱵ ﲢﺪﺙ ﰲ ﺍﶈﻴﻂ  ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ»ﻫﻮ
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ﻓﻬﺬﺍ ﺍﻟﻨﻮﻉ ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﻳﻈﻬﺮ ﰲ . ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻻ ﺗﺘﺴﺒﺐ ﰲ ﺇﺣﺪﺍﺛﻪ ﻭﻟﻜﻦ  ﺍﶈﻴﻂ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﻫﻮ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻮﻟﺪﻩ
ﺎﻝ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻻﺭﺗﻔﺎﻉ ﺳﻌﺮ ﺍﻟﺒﻴـﻊ ﺃﻭ ﺧـﺮﻭﺝ ﺃﺣـﺪ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﳉﻴﺪﺓ ﺍﻟﱵ  ﺗﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﺎﺭﺗﻔﺎﻉ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤ
ﻓﻜﻞ ﻫﺬﻩ  .ﺍﳌﻨﺎﻓﺴﲔ، ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﻟﺴﻨﺔ ﺍﳌﺎﺿﻴﺔ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻻﳔﻔﺎﺽ ﺃﺳﻌﺎﺭ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ ﻭﺍﳋﺪﻣﺎﺕ
  .ﺍﻟﺘﻐﲑﺍﺕ ﺗﻨﻌﻜﺲ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺳﻮﺍﺀ ﺑﺎﻹﳚﺎﺏ ﺃﻭ ﺑﺎﻟﺴﻠﺐ
ﺬﺍ ﺳﻬﻞ ﺇﺫﺍ ﺗﻌﻠﻖ ﺍﻷﻣﺮ  ﲟﺘﻐﲑﺍﺕ  ﻛﻤﻴﺔ ﺇﻥ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻳﻔﺮﺽ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﻠﻴﻞ ﻧﺘﺎﺋﺠﻬﺎ ﻭﻫ
ﻭﳝﻜـﻦ ﺗﻮﺿـﻴﺢ . ﺃﻳﻦ  ﳝﻜﻦ  ﻗﻴﺎﺳﻬﺎ ﻭﲢﺪﻳﺪ ﺃﺛﺮﻫﺎ ﻭﻟﻌﻞ ﻣﻦ ﺃﻫﻢ ﻃﺮﻕ ﲢﻠﻴﻞ ﺍﻟﻈﻮﺍﻫﺮ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺍﻹﺣﻼﻝ ﺍﳌﺘﺴﻠﺴﻞ
  :ﺍﻟﻨﻮﻋﲔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﲔ ﰲ ﺍﻟﺸﻜﻞ ﺍﻟﺘﺎﱄ 










ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺿﺮﻭﺭﻳﺔ ﳌﻌﺮﻓﺔ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﶈﻘﻖ ﺃﻳﻌﻮﺩ ﻟﻠﻤﻨﻈﻤﺔ ﻭﺣﺪﻫﺎ ﺃﻭ ﻣﻦ ﺍﻟﺸﻜﻞ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ  
ﻭﺑﻘﺎﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺮﻫـﻮﻥ ﺑـﺎﻷﺩﺍﺀ . ﻌﺮﻓﺔ ﻭﺿﻌﻴﺘﻬﺎ ﺍﳊﻘﻴﻘﻴﺔﻓﻔﻜﺮﺓ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺗﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﲟ. ﻟﻠﻤﺤﻴﻂ ﻭﺣﺪﻩ
ﻥ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ ﺍﻟﺬﻱ ﳝﻜﻦ ﺍﳊﻔﺎﻅ ﻋﻠﻴﻪ ﻭﺗﻄﻮﻳﺮﻩ ﻋﻜﺲ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﺍﻟﺬﻱ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﺼﲑ ﺧﻄﺮ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻨﻈﻤﺔ ﺑﻌـﺪ ﺃ 
  .ﻛﺎﻥ ﻓﺮﺻﺔ
  ﺣﺴﺐ  ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺸﻤﻮﻟﻴﺔ 2.II
   (1)ﺣﺴﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﻳﻘﺴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺩﺍﺧﻞ ﺍﳌﻨﻈﻤﺔ ﺇﱃ ﺃﺩﺍﺀ ﻛﻠﻲ ﻭﺃﺩﺍﺀ ﺟﺰﺋﻲ
  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻜﻠﻲ.2.1.II
ﻳﺘﻤﺜﻞ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻜﻠﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ  ﺍﻟﱵ ﺳﺎﳘﺖ ﲨﻴﻊ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺃﻭ ﺍﻷﻧﻈﻤـﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴـﺔ  ﰲ  
ﻓﺎﻟﺘﻌﺮﺽ ﻟﻸﺩﺍﺀ ﺍﻟﻜﻠﻲ  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻳﻌﲏ ﺍﳊﺪﻳﺚ ﻋﻦ ﻗﺪﺭﺓ . ﺪﻩ ﰲ ﲢﻘﻴﻘﻬﺎﺗﻜﻮﻳﻨﻬﺎ  ﺩﻭﻥ  ﺍﻧﻔﺮﺍﺩ ﺟﺰﺀ ﺃﻭ ﻋﻨﺼﺮ ﻟﻮﺣ
ﻭﻣﺜﺎﻝ  ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ ﺍﻟﺮﲝﻴﺔ ﺍﻟـﱵ  ﻻ ﳝﻜـﻦ  . ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ  ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ ﺍﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ ﺑﺄﺩﱏ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﳌﻤﻜﻨﺔ
ﻴﺔ ﳚﺐ ﺃﻥ ﺗـﻮﻓﺮ ﻟﻘﺴﻢ ﺃﻭ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﻟﻮﺣﺪﻫﺎ  ﲢﻘﻴﻖ ﺫﻟﻚ ﺑﻞ ﺗﺘﻄﻠﺐ ﺗﻀﺎﻓﺮ ﲨﻴﻊ ﺍﳌﺼﺎﱀ ﺃﻭ ﺍﻟﻮﻇﺎﺋﻒ، ﻓﻤﺼﻠﺤﺔ ﺍﳌﺎﻟ
ﻭﻣﺼﻠﺤﺔ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﳚﺐ ﺃﻥ ﺗﻘﺪﻡ ﻣﻨﺘﻮﺟﺎﺕ ﺑﺄﻗﻞ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﻭﺃﺣﺴﻦ   ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﻀﺮﻭﺭﻳﺔ ﺑﺄﻗﻞ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﻭﺃﻗﻞ ﺍﳌﺨﺎﻃﺮ،
                                               
  .98.ﯿﻚ  ﻣﺰھﻮدة ،ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، صﻋﺒﺪ  اﻟﻤﻠ(1)
  اﻟﻤﺤﯿﻂ
  ﻈﻤﺔأداء  اﻟﻤﻨ 
  ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﻟﺒﺸﺮﻱ
 اﻷداء اﻟﺨﺎرﺟﻲ
  أداء  ﻣﻘﺎس
   ﱄﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻻﲨﺎ
  ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺎﱄ ﺍﻷﺩﺍﺀ  
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ﺟﻮﺩﺓ، ﻭﻣﺼﻠﺤﺔ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﳚﺐ ﺃﻥ ﲢﻘﻖ ﺃﻓﻀﻞ ﻣﺮﺩﻭﺩ، ﻭﺍﳌﺼﻠﺤﺔ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ ﳚﺐ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺗﺴﻮﻳﻖ ﺃﻗﺼﻰ ﻣـﺎ ﳝﻜـﻦ 
  .ﺃﺣﺴﻦ ﺟﻮﺩﺓﺗﺴﻮﻳﻘﻪ ﻭﺗﻮﻓﲑ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﺼﻨﻴﻊ ﺑﺄﻗﻞ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﻭ
  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳉﺰﺋﻲ .2.2.  II
ﻓﺈﻥ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳉﺰﺋﻲ ﻫﻮ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﻨﻈﺎﻡ ﺍﻟﺘﺤﱵ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺃﻫﺪﺍﻓﻪ ﺑﺄﺩﱏ ﺍﻟﺘﻜـﺎﻟﻴﻒ  ﻋﻠﻰ ﺧﻼﻑ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻜﻠﻲ،   
  .ﺍﳌﻤﻜﻨﺔ
ﻭﺑﺘﺤﻘﻴـﻖ  ﳎﻤـﻮﻉ .  ﻳﺴﻌﻰ ﺇﱃ ﲢﻘﻴﻖ  ﺃﻫﺪﺍﻓﻪ  ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺑﻪ، ﻻ ﺃﻫﺪﺍﻑ ﺍﻷﻧﻈﻤﺔ ﺍﻷﺧﺮﻯﺤﱵﻓﺎﻟﻨﻈﺎﻡ ﺍﻟﺘ
ﺤﻘﻖ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻜﻠﻲ ﻟﻠﻤﻨﻈﻤﺔ، ﻭﻛﻤﺎ ﺳﺒﻖ  ﺍﻹﺷﺎﺭﺓ ﺇﻟﻴﻪ، ﺃﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳚﺐ ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﺃﺩﺍﺀﺍﺕ ﺍﻷﻧﻈﻤﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ ﻳﺘ
  .ﻣﺘﻜﺎﻣﻠﺔ ﻭﻣﺘﺴﻠﺴﻠﺔ  ﺗﺸﻜﻞ  ﻓﻴﻤﺎ ﺑﻴﻨﻬﺎ ﺷﺒﻜﺔ
  ﺣﺴﺐ  ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﻲ 3.  II
ﻳﺮﺗﺒﻂ  ﻫﺬﺍ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﻭﺑﺸﺪﻩ ﺑﺎﻟﺘﻨﻈﻴﻢ ، ﻷﻥ  ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺧﲑ ﻫﻮ ﺍﻟﺬﻱ  ﳛﺪﺩ ﺍﻟﻮﻇﺎﺋﻒ ﻭﺍﻟﻨﺸﺎﻃﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﲤﺎﺭﺳﻬﺎ  
  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﻳﻨﻘﺴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﺣﺴﺐ ﺍﻟﻮﻇﺎﺋﻒ ﺍﳌﺴﻨﺪﺓ ﺇﱃ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺣﺼﺮﻫﺎ ﰲ ﺍﻟﻮﻇـﺎﺋﻒ  ﺇﺫﻥ 
ﻭﻳﻀﻴﻒ ﺍﻟـﺒﻌﺾ  ﻭﻇﻴﻔﺔ  ﺍﻟﺘﺴﻮﻳﻖ، ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻦ، ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ، ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ، ﻭﻇﻴﻔﺔ  ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ،: ﺍﳋﻤﺲ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  .ﺍﻵﺧﺮ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﻟﺒﺤﺚ ﻭﺍﻟﺘﻄﻮﻳﺮ ﻭﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﻟﻌﻤﻮﻣﻴﺔ
  ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ  ﺃﺩﺍﺀ 1. 3.II
ﻳﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﰲ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺑﻠﻮﻍ ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺑﺄﻗﻞ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﳌﻤﻜﻨﺔ، ﻓﺎﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ  ﻳﺘﺠﺴﺪ 
ﺟﻴـﺪ  ﰲ ﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻭﺗﻮﻓﲑ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ  ﺍﻟﻼﺯﻣﺔ  ﻟﺘﺴﺪﻳﺪ  ﻣﺎ ﻋﻠﻴﻬﺎ، ﻭﲢﻘﻴﻖ ﻣﻌﺪﻝ  ﻣﺮﺩﻭﺩﻳـﺔ 
  (1)ﻭﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ
  ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝﺃﺩﺍﺀ  2. 3.II
ﺘﻤﻜﻦ ﻣﻦ ﲢﻘﻴﻖ ﻣﻌﺪﻻﺕ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ﻟﻺﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﲟﺜﻴﻼـﺎ ﺃﻭ ﺗﻳﺘﺤﻘﻖ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻋﻨﺪﻣﺎ 
ﻭﺇﻧﺘﺎﺝ ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﲜﻮﺩﺓ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻭﺑﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﺗﺴﻤﺢ ﳍﺎ ﻣﺰﺍﲪـﺔ  ﻣﻨﺎﻓﺴـﻴﻬﺎ   ﺑﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﻘﻄﺎﻉ ﺍﻟﺬﻱ ﺗﻨﺘﻤﻲ  ﺇﻟﻴﻪ،
  .(2)ﻴﺎﺕﻭﲣﻔﻴﺾ ﻧﺴﺒﺔ ﺗﻮﻗﻒ ﺍﻵﻻﺕ ﻭﺍﻟﺘﺄﺧﺮ ﰲ ﺗﻠﺒﻴﺔ  ﺍﻟﻄﻠﺒ
  ﺃﺩﺍﺀ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ3.3.II
ﻳﺘﻮﺟﺐ ﺍﻹﺷﺎﺭﺓ  ﺇﱃ ﺃﳘﻴﺔ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺒﺸﺮﻳﺔ ﺩﺍﺧﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻓـﺘﻜﻤﻦ ﻫـﺬﻩ  ﻗﺒﻞ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﺎﻫﻴﺔ ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺩﺍﺀ،
ﻓﻀﻤﺎﻥ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ . ﺍﻷﳘﻴﺔ  ﰲ ﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠﻰ ﲢﺮﻳﻚ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﻭﺗﻮﺟﻴﻬﻬﺎ ﳓﻮ ﻫﺪﻑ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﻛﺬﻟﻚ ﻭﺟﻮﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺇﺳﺘﻤﺮﺍﺭﻳﺘﻬﺎ ﺃﻭ ﺯﻭﺍﳍﺎ ﻣﺮﺗﺒﻂ ﺑﻨﻮﻋﻴﺔ ﻭﺳﻠﻮﻙ ﺍﻷﻓـﺮﺍﺩ .ﺮﺍﺩﺑﻔﻌﺎﻟﻴﺔ ﻻ ﻳﺘﻢ ﺇﻻ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ  ﺍﻷﻓ
ﺍﻟﺬﻳﻦ  ﺗﻮﻇﻔﻬﻢ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﻠﻜﻲ ﺗﻀﻤﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﻘﺎﺅﻫﺎ ﳚﺐ ﺃﻥ ﺗﻮﻇﻒ  ﺍﻷﻛﻔﺎﺀ ﻭﺫﻭﻱ ﺍﳌﻬﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﺎﻟﻴﺔ  ﻭﺗﺴﲑﻫﻢ 
                                               
 .653 .P,1891,ADANAC de 3 ,ruetidé niroM  nateag.euqimétsys  ehcorppa :tnemeganam eL, emalfaL lecraM (1)
  .753 .p,dibI(2)
02 
ﺎﻥ ﺍﳌﻨﺎﺳﺐ ﻭﰲ ﺍﻟﻮﻗﺖ ﺗﺴﻴﲑﺍ ﻓﻌﺎﻻ، ﻭﲢﻘﻴﻖ  ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﺍﳌﻮﺭﺩ ﺍﻟﺒﺸﺮﻱ ﻻ ﺗﻜﻮﻥ ﺇﻻ ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻥ ﺍﻟﺸﺨﺺ ﺍﳌﻨﺎﺳﺐ ﰲ ﺍﳌﻜ
  .(1)ﺍﳌﻨﺎﺳﺐ ﻹﳒﺎﺯ ﻋﻤﻠﻪ
-  :(2)ﻳﺘﺠﻠﻰ ﺃﺩﺍﺀ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ  ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﻭﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﳝﻜﻦ ﺫﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ ﺍﻤﻮﻋﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  .ﻋﺎﺋﺪ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ
  .ﻋﺪﺩ ﺍﳊﻮﺍﺩﺙ ﻭﺍﻹﺟﺮﺍﺀﺍﺕ  ﺍﻟﺘﺄﺩﻳﺒﻴﺔ  ﺍﻟﱵ  ﻛﻠﻤﺎ  ﻗﻞ  ﻋﺪﺩﻫﺎ  ﺩﻝ  ﺫﻟﻚ  ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳉﻴﺪ-
ﻭﻳﻘﺼﺪ ﺎ ﻓﻘﺪﺍﻥ ﺍﳌﻮﺍﻇﺒﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺸﺘﺮﻁ ﺍﳊﻀﻮﺭ  ﺇﱃ (:EMSIETNESBA) ﺍﻟﺘﻐﻴﺒﻴﺔ-
  :ﻫﻲ(3)ﻭﻗﻴﺎﺳﻬﺎ ﻳﺘﻢ ﲟﺠﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ . ﻣﻜﺎﻥ  ﺍﻟﻌﻤﻞ
  .ﺍﻟﺴﺎﻋﺎﺕ ﺍﳌﻄﻠﻮﺏ ﻋﻤﻠﻬﺎ/ ﺳﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻐﻴﺎﺏ = ﻣﻌﺪﻝ  ﺍﳋﻄﻮﺭﺓ 
  .ﻋﺪﺩ ﺍﳌﺄﺟﻮﺭﻳﻦ/ ﺃﻳﺎﻡ ﺃﻭ ﺳﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻐﻴﺎﺏ = ﺍﻟﺘﻐﻴﺒﻴﺔ ﻟﻜﻞ ﺃﺟﲑ
  .ﻋﺪﺩ ﺍﻟﻐﻴﺎﺑﺎﺕ/ ﺳﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﺘﻐﻴﺒﻴﺔ = ﻴﺔﺍﳌﺪﺓ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﻟﻠﺘﻐﻴﺒ 
  . ﻭﺍﻷﺩﺍﺀ ﺣﺴﺐ ﻫﺬﺍ  ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ  ﻳﺘﺤﻘﻖ ﻛﻠﻤﺎ ﺍﳔﻔﻀﺖ ﻧﺴﺒﺔ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺘﻐﻴﺒﻴﺔ ﻭﺍﲡﻬﺖ ﳓﻮ ﺍﻟﺼﻔﺮ  
. ﻭﳝﻜﻦ ﺗﻔﺴﲑ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﺑﻌﺪﺩ ﺍﻹﺿﺮﺍﺑﺎﺕ ﺍﳊﺎﺻﻠﺔ ﺩﺍﺧﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ : ﻋﻼﻗﺎﺕ ﺃﺭﺑﺎﺏ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﻭﺍﻟﻨﻘﺎﺑﺎﺕ-
  . ﻓﺮﻩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳌﺴﺘﺨﺪﻣﻴﻬﺎﻭﺍﻧﻌﺪﺍﻡ ﺍﻹﺿﺮﺍﺏ ﻳﻌﻜﺲ  ﺍﳉﻮ ﺍﳌﻼﺋﻢ ﺍﻟﺬﻱ ﺗﻮ
  ﺃﺩﺍﺀ  ﻭﻇﻴﻔﺔ  ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻦ  4. 3. III
ﻳﺘﻤﺜﻞ  ﺃﺩﺍﺅﻫﺎ ﰲ ﺍﻟﻘﺪﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ  ﺩﺭﺟﺔ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻣﻦ ﺍﻻﺳﺘﻘﻼﻟﻴﺔ ﻋﻦ  ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ، ﻭﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻮﺍﺩ    
ﲜﻮﺩﺓ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻭﰲ ﺍﻵﺟﺎﻝ ﺍﶈﺪﺩﺓ ﻭﺑﺸﺮﻭﻁ ﺩﻓﻊ ﻣﺮﺿﻴﺔ ﻭﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺁﺟﺎﻝ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ ﺗﻔﻮﻕ ﺍﻵﺟﺎﻝ  
  .(4)ﻠﻌﻤﻼﺀ، ﻭﲢﻘﻴﻖ ﺍﺳﺘﻐﻼﻝ  ﺟﻴﺪ ﻷﻣﺎﻛﻦ ﺍﻟﺘﺨﺰﻳﻦﺍﳌﻤﻨﻮﺣﺔ ﻟ
  ﺃﺩﺍﺀ  ﻭﻇﻴﻔﺔ  ﺍﻟﺒﺤﺚ  ﻭﺍﻟﺘﻄﻮﻳﺮ  5. 3. III
  (5): ﳝﻜﻦ  ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺃﺩﺍﺀ  ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺍﻟﺒﺤﺚ ﻭﺍﻟﺘﻄﻮﻳﺮ ﺑﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  .ﺍﳉﻮ ﺍﳌﻼﺋﻢ ﻟﻼﺧﺘﺮﺍﻉ  ﻭﺍﻻﺑﺘﻜﺎﺭ ﻭﺍﻟﺘﺠﺪﻳﺪ-
  .ﻭﺗﲑﺓ ﺍﻟﺘﺠﺪﻳﺪ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﳌﻨﺎﻓﺴﲔ-
  .ﺘﻜﺎﺭﺍﺕ ﺇﱃ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔﻧﺴﺒﺔ ﻭﺳﺮﻋﺔ ﲢﻮﻳﻞ  ﺍﻻﺑ-
  .ﻮﻳﻊ  ﻭﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻋﻠﻰ ﺇﺭﺳﺎﻝ ﻣﻨﺘﻮﺟﺎﺕ ﺟﺪﻳﺪﺓﻨﺍﻟﺘ-
  .ﺩﺭﺟﺔ ﺍﻟﺘﺤﺪﻳﺚ ﻭﻣﻮﺍﻛﺒﺔ  ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ-
  ﺃﺩﺍﺀ  ﻭﻇﻴﻔﺔ  ﺍﻟﺘﺴﻮﻳﻖ  5. 3. III
ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﳝﻜﻦ ﻣﻌﺮﻓﺘﻪ  ﻣﻦ . ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻗﺪﺭﺓ ﻭﻇﻴﻔﺔ  ﺍﻟﺘﺴﻮﻳﻖ  ﻋﻠﻰ ﺑﻠﻮﻍ ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ ﺑﺄﻗﻞ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﳌﻤﻜﻨﺔ    
                                               
  .523 .p ,5891, siraP de 8 ,acimonoce dE .tnemeganam  ud  sepicnirp sel ,nilcnarF G .nahpétS ,yrreT.R egroeG(1)
 753..653.p.p ,tic po ,emalfaL lecraM (2)
   .2.P ,tic .po ,la te ffuD el treboR (3)
 853.p ,tic po ,emalfaL lecraM (4) 
   .medibI (5)
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  (1): ﺍﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﻟﺘﺴﻮﻳﻖ  ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺫﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ ﺍﻤﻮﻋﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ ﺧﻼﻝ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ
ﻣﺆﺷﺮ ﻣﺴﺘﻌﻤﻞ ﺑﻜﺜﺮﺓ ﻟﺘﺤﺪﻳﺪ ﺍﻟﻮﺿﻌﻴﺔ  ﺍﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﳌﻨﺘﻮﺝ ﺃﻭ ﻟﻌﻼﻣﺔ ﺃﻭ ﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ  : ﺣﺼﺔ ﺍﻟﺴﻮﻕ
  .ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ/ ﻣﺒﻴﻌﺎﺕ ﻣﻨﺘﻮﺝ ﺃﻭ ﻋﻼﻣﺔ =ﺣﺼﺔ ﺍﻟﺴﻮﻕ :ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  :ﺗﻮﺿﻴﺢ ﻫﺬﺍ  ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ ﻭﳝﻜﻦ( 2)ﻴﻨﻴﺔ  ﺃﻭ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔﻭﻳﻌﱪ ﻋﻦ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺑﻮﺣﺪﺍﺕ ﻋ
  
  









  .66 .p , tic po ,nodniL sineD ,eiverdneL seuqaJ :ﺍﳌﺼﺪﺭ  
ﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎﺏ  ﻫﺬﺍ  ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺣﺴﺎﺏ ﻋﺪﺩ ﺷﻜﺎﻭﻯ  ﺍﻟﻌﻤـﻼﺀ  ﺃﻭ ﲢﺪﻳـﺪ ﻣﻘـﺪﺍﺭ  :ﺇﺭﺿﺎﺀ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ-
  . ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﻣﺮﺩﻭﺩﺍﺕ 
  .ﻭﺗﻘﻴﺲ ﺣﻀﻮﺭ  ﺃﻭ ﺗﻮﺍﺟﺪ ﺍﺳﻢ  ﺍﻟﻌﻼﻣﺔ ﻟﺪﻯ ﺫﻫﻦ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ (:ETEIROTON)ﺍﻟﺴﻤﻌﺔ-
  .ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻛﻞ ﻣﻨﺘﻮﺝ-
  ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﻟﻌﻤﻮﻣﻴﺔﻭﻇﻴﻔﺔ ﺃﺩﺍﺀ   7. 3. II
ﰲ  ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﺘﺠﺴﺪ ﺑﻌﺾ ﺃﺑﻌﺎﺩ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﱵ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﳍﺎ ﰲ ﺍﳌﺒﺤﺚ  ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ ﻓﺎﻷﺩﺍﺀ    
ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤﺴـﺎﳘﲔ، . ﻳﺄﺧﺬ ﺑﻌﲔ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ ﺍﳌﺴﺎﳘﲔ، ﺍﳌﻮﻇﻔﲔ، ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ، ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ ﻭﺃﺧﲑﺍ ﺍﻟﺪﻭﻟﺔ ﰲ ﻫﺬﻩ  ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﺔ
ﺃﻣﺎ ﺍﳌﻮﻇﻔﲔ، ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻫـﻮ . ﻳﺘﺤﻘﻖ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻋﻨﺪﻣﺎ ﻳﺘﺤﺼﻠﻮﺍ ﻋﻠﻰ ﻋﺎﺋﺪ ﻣﺮﺗﻔﻊ ﻟﻸﺳﻬﻢ ﻭﺍﺳﺘﻘﺮﺍﺭ ﰲ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﳌﻮﺯﻋﺔ
ﺩﺍﺀ ﻫﻮ ﺍﺣﺘـﺮﺍﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ ﺁﺟـﺎﻝ ﺍﻟﺘﺴـﺪﻳﺪ ﺗﻮﻓﲑ ﺃﻭ ﺧﻠﻖ ﺟﻮ ﻋﻤﻞ ﻣﻼﺋﻢ ﻭﻣﻌﻨﻮﻳﺎﺕ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ، ﺃﻣﺎ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ، ﺍﻷ
ﻭﺍﻻﺳﺘﻤﺮﺍﺭ ﰲ ﺍﻟﺘﻌﺎﻣﻞ ﰲ ﺣﲔ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻣﻦ ﻭﺟﻬﺔ ﻧﻈﺮ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﻫﻮ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﻣﺪﺩ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﻣـﺎ ﻋﻠـﻴﻬﻢ ﻃﻮﻳﻠـﺔ 
  .ﻭﻣﻨﺘﻮﺟﺎﺕ ﰲ ﺍﻵﺟﺎﻝ ﺍﳌﻨﺎﺳﺒﺔ ﻭﺍﳉﻮﺩﺓ  ﺍﻟﻌﺎﻟﻴﺔ
  ﺣﺴﺐ  ﻣﻌﻴﺎﺭ  ﺍﻟﻄﺒﻴﻌﺔ. 4. II
                                               
 .  753.P ,dibI (1)
   .46.P ,0002 ,siraP ,de 6 , zollaD snoitidE ,rotcreM, nodniL sineD ,eiverdneL seuqaJ (2)
  
  ﺣﺼﺔ  ﺍﻟﺴﻮﻕ ﺑﺎﳊﺠﻢ
  
  ﺣﺼﺔ  ﺍﻟﺴﻮﻕ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ
  Zﺍﻭ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  Yﺃﻭ ﺍﻟﻌﻼﻣﺔ  Xﻟﻠﻤﻨﺘﻮﺝﺍﻟﺴﻮﻕ ﺣﺼﺔ  
       Tﰲ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ Z ﺃﻭ ﻣﺒﻴﻌﺎﺕYﺃﻭ  Xﻋﺪﺩ  ﺍﻟﻮﺣﺪﺍﺕ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ ﻣﻦ
 
 ﰲ ﺍﻟﺴﻮﻕ Tﺍﻟﻌﺪﺩ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻠﻮﺣﺪﺍﺕ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ ﰲ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ 
  =
  =
       Tﺍﶈﻘﻖ  ﰲ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ  Zﻭ ﺃ Yﺃﻭ  Xﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ   ﻟـ
 
 ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﺍﻟﺴﻮﻕ 
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ﺇﱃ ﺃﻫﺪﺍﻑ ﺍﻗﺘﺼـﺎﺩﻳﺔ، ﺃﻫـﺪﺍﻑ ﺍﺟﺘﻤﺎﻋﻴـﺔ، ﺃﻫـﺪﺍﻑ ﺗﺒﻌﺎ ﳍﺬﺍ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺬﻱ ﻣﻦ ﺧﻼﻟﻪ ﺗﻘﺴﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ 
ﳝﻜﻦ ﺗﺼﻨﻴﻒ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺇﱃ  ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻱ، ﺃﺩﺍﺀ ﺍﺟﺘﻤـﺎﻋﻲ، ﺃﺩﺍﺀ  ﺗﻜﻨﻮﻟـﻮﺟﻲ، ﺃﺩﺍﺀ …ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ، ﺃﻫﺪﺍﻑ ﺳﻴﺎﺳﻴﺔ
  (1)ﺳﻴﺎﺳﻲ
  ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ. 4.1. II
ﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺾ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻳﻌﺘﱪ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﳌﻬﻤﺔ ﺍﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻌﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺇﱃ ﺑﻠﻮﻏﻬﺎ ﻭﻳ 
ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤـﺎﻝ، ﺣﺼـﺔ ﺍﻟﺴـﻮﻕ،  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ، ﺍﻻﻧﺘﺎﺝ، ﺍﻟﺮﺑﺢ،) ﺍﻟﱵ ﲡﻨﻴﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻭﺭﺍﺀ ﺗﻌﻈﻴﻢ ﻧﻮﺍﲡﻬﺎ
  (…ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ، ﺍﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ ﺍﻟﻌﻤﻞ، ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ،)ﻭﺗﺪﻧﻴﺔ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻣﻮﺍﺭﺩﻫﺎ ( …ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ
  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻲ.4.2. II
ﺃﺛﻨﺎﺀ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﺨﻄﻴﻂ ﻛﺎﻧﺖ ﻗﺒﻞ ﺫﻟﻚ ﻗﻴﻮﺩﺍ   ﺍﳌﺆﺳﺴﺔﺪﺍﻑ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﺍﻟﱵ  ﺗﺮﲰﻬﺎ ﰲ ﺣﻘﻴﻘﺔ ﺍﻷﻣﺮ، ﺍﻷﻫ  
ﻭﲢﻘﻴﻖ ﻫﺬﻩ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ  ﳚﺐ  ﺃﻥ ﻳﺘﺰﺍﻣﻦ . ﺃﻭ ﺷﺮﻭﻃﺎ ﻓﺮﺿﻬﺎ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺃﻓﺮﺍﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻭﻻ، ﻭﺃﻓﺮﺍﺩ ﺍﺘﻤﻊ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﺛﺎﻧﻴﺎ
 (2)«ﺟﺘﻤﺎﻉ ﻣﺸﺮﻭﻁ ﺑﺎﻻﻗﺘﺼﺎﺩﺍﻻ» ﻣﻊ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﻭﺧﺎﺻﺔ ﻣﻨﻬﺎ  ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻛﻤﺎ ﻳﻘﻮﻝ  ﺃﺣﺪ ﺍﻟﺒﺎﺣﺜﲔ
  .ﻭﰲ ﺑﻌﺾ ﺍﳊﺎﻻﺕ ﻻ ﻳﺘﺤﻘﻖ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺇﻻ ﺑﺘﺤﻘﻖ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻲ
  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻲ.4.3. II
ﻋﻨﺪﻣﺎ ﺗﻜﻮﻥ ﻗﺪ ﺣﺪﺩﺕ ﺃﺛﻨﺎﺀ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﺨﻄﻴﻂ ﺃﻫﺪﺍﻓﺎ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ  ﻳﻜﻮﻥ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺃﺩﺍﺀ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎﹰ
ﺗﻜﻮﻥ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺮﲰﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻫﺪﺍﻓﺎ   ﻛﺎﻟﺴﻴﻄﺮﺓ ﻋﻠﻰ ﳎﺎﻝ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻲ ﻣﻌﲔ، ﻭﰲ ﺃﻏﻠﺐ ﺍﻷﺣﻴﺎﻥ
  . ﺍﺳﺘﺮﺍﺗﻴﺠﻴﺔ ﻧﻈﺮﺍ ﻷﳘﻴﺔ  ﺍﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ
  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺴﻴﺎﺳﻲ.4.4. II
ﻭﳝﻜﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺃﻥ ﺗﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﺰﺍﻳﺎ ﻣﻦ . ﻳﺘﺠﺴﺪ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﻟﺴﻴﺎﺳﻲ ﰲ ﺑﻠﻮﻍ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ ﺍﻟﺴﻴﺎﺳﻴﺔ 
ﻭﺍﻷﻣﺜﻠﺔ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﺎﻝ ﻋﺪﻳﺪﺓ ﻭﺍﳌﺜﺎﻝ . ﺤﻘﻴﻖ ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ ﺍﻷﺧﺮﻯﺧﻼﻝ ﲢﻘﻴﻖ ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ ﺍﻟﺴﻴﺎﺳﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻌﺘﱪ ﻛﻮﺳﺎﺋﻞ ﻟﺘ
ﲤﻮﻳﻞ ﺍﳊﻤﻼﺕ ﺍﻻﻧﺘﺨﺎﺑﻴﺔ ﻣﻦ ﺍﺟﻞ ﺇﻳﺼﺎﻝ ﺃﺷﺨﺎﺹ  :ﺍﻟﺘﺎﱄ ﻳﻮﺿﺢ ﺃﳘﻴﺔ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﻟﺴﻴﺎﺳﻴﺔ ﻟﺒﻌﺾ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ
  . ﻣﻌﻴﻨﲔ ﺇﱃ ﺍﳊﻜﻢ ﺃﻭ ﻣﻨﺎﺻﺐ ﺳﺎﻣﻴﺔ ﻻﺳﺘﻐﻼﳍﻢ ﻓﻴﻤﺎ ﺑﻌﺪ ﻟﺼﺎﱀ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﺩﺍﺀ ﻧﺸﲑ ﺇﱃ ﺃﻥ ﳐﺘﻠﻒ ﺃﻧﻮﺍﻉ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻏﲑ ﻣﺘﻨﺎﻓﻴﺔ ﺍﳌﻔﻬﻮﻡ، ﻓﻘﺪ ﳒﺪ ﺑﻌﺪ ﺍﺳﺘﻌﺮﺍﺽ ﻣﻌﻈﻢ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﺗﺼﻨﻴﻒ ﺍﻷ 
ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﺬﻱ ﺻﻨﻒ ﺣﺴﺐ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﻄﺒﻴﻌﺔ ﻗﺪ ﻳﻀﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ، ﻭﻛﺬﻟﻚ ﻧﻔﺲ ﺍﳌﻌﲎ  ﻳﻨﻄﺒﻖ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﻧﻮﺍﻉ 
  .ﺍﻷﺧﺮﻯ
  ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ  ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ  ﰲ ﺍﻷﺩﺍﺀ II
ﻫﺎ ﺑﺪﻗﺔ ﻭﺍﻻﺗﻔﺎﻕ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻣﻦ ﺪﺎﺩﻳﺔ ﺟﻌﻞ ﻣﻬﻤﺔ ﲢﺪﻳﺇﻥ ﺗﻌﺪﺩ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﰲ ﺃﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼ   
ﻭﻓﻀﻼ ﻋﻦ ﻛﺜﺎﻓﺘﻬﺎ  ﻃﺮﻑ ﺍﻟﺒﺎﺣﺜﲔ ﺃﻣﺮﺍ ﺻﻌﺒﺎ ﻟﻠﻐﺎﻳﺔ، ﻭﺧﺎﺻﺔ ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻥ ﺍﻷﻣﺮ ﻳﺘﻌﻠﻖ ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ ﻣﻘﺪﺍﺭ ﺍﻟﺘﺄﺛﲑ ﻭﻛﺜﺎﻓﺘﻪ،
ﻭﻛﻞ ﺍﻟﺘﻌﻘﻴﺪﺍﺕ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﲤﺨﻀﺖ  ﰲ ﺍﻟﺘﺄﺛﲑ ﰲ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻓﻬﻲ ﻣﺘﺮﺍﺑﻄﺔ  ﻓﻴﻤﺎ ﺑﻴﻨﻬﺎ، ﺃﻱ ﺃﺎ ﺗﺸﻜﻞ ﺩﻭﺍﻝ ﻓﻴﻤﺎ ﺑﻴﻨﻬﺎ،
                                               
  .98.ﻠﯿﻚ ﻣﺰھﻮدة،ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، صﻋﺒﺪ اﻟﻤ (1)
ﻋﺒﺪ   ni 801.601 P.P,2991 ,siraP ,serèirevuo-liues  ud .de ,tnemegnahc ne ednom nu snad esirpertne’l ,tneitraM.C.A (2)
   .09.اﻟﻤﻠﯿﻚ  ﻣﺰھﻮدة ،ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ  ذﻛﺮه، ص
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ﳎﻤﻮﻋﺔ : ﻓﻘﺪ ﺻﻨﻔﻬﺎ ﺍﻟﺪﻛﺘﻮﺭ ﻋﻠﻲ ﺍﻟﺴﻠﻤﻲ ﺇﱃ ﳎﻤﻮﻋﺘﲔ ﳘﺎ .ﺎ ﻋﺪﺓ  ﺗﺼﻨﻴﻔﺎﺕ ﻟﻠﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﰲ ﺍﻷﺩﺍﺀﻋﻨﻬ
 ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺘﻘﻨﻴﺔ ﻭﺍﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ ﻭﳎﻤﻮﻋﺔ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺒﺸﺮﻳﺔ ﺍﳌﺘﻤﺜﻠﺔ  ﺃﺳﺎﺳﺎ ﰲ ﺍﳌﻌﺮﻓﺔ، ﺍﻟﺘﻌﻠﻢ، ﺍﳋﱪﺓ، ﺍﻟﺘﺪﺭﻳﺐ، ﺍﳌﻬﺎﺭﺓ،
ﻛﻤﺎ ﺻﻨﻒ . ﺎﺟﺎﺕ ﻭﺭﻏﺒﺎﺕ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩﺣ ﺍﻟﻘﺪﺭﺓ ﺍﻟﺸﺨﺼﻴﺔ، ﺍﻟﺘﻜﻮﻳﻦ ﺍﻟﻨﻔﺴﻲ، ﻇﺮﻭﻑ ﺍﻟﻌﻤﻞ،
ﳘﺎ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﻮﺿﻮﻋﻴﺔ ﻭﺗﺸﻤﻞ : ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﰲ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺇﱃ ﳎﻤﻮﻋﺘﲔ  ACELOKUKﺍﻟﱪﻭﻓﻴﺴﻮﺭ
  (1)ﻭﳎﻤﻮﻋﺔ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺬﺍﺗﻴﺔ ﺍﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺘﻨﻈﻴﻤﻴﺔ  ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻭﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﻔﻨﻴﺔ،
ﺍﻟﺘﺤﻔﻴﺰ، : ﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﰲ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻫﻲﻓﲑﻯ ﺑﺄﻥ ﺍ  TRATEIHT-A-Rﺃﻣﺎ ﺍﻟﱪﻭﻓﺴﻮﺭ 
ﻭﻳﺼﻨﻒ ﺑﻌﺾ ﺍﻟﺒﺎﺣﺜﲔ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ  ﺇﱃ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﻏﲑ ﺧﺎﺿﻌﺔ ﻟﺘﺤﻜﻢ  . (2)ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﻭﺍﳌﻤﺎﺭﺳﺎﺕ ,ﺍﳌﻬﺎﺭﺍﺕ
ﻭﻋﻮﺍﻣﻞ ﺧﺎﺿﻌﺔ ﻟﺘﺤﻜﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ   ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺍﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ ﻣﺘﻐﲑﺍﺕ ﺍﶈﻴﻂ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ،
  (3)ﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺒﺸﺮﻳﺔﺍﻟﺘﻘﻨﻴﺔ ﻭﺍﻟ
ﺃﻣﺎ ﺍﻟﺘﻘﺴﻴﻢ ﺍﻟﺬﻱ ﺳﻴﻨﺘﻬﺞ ﰲ ﻫﺬﺍ  ﺍﳌﺒﺤﺚ ﻫﻮ ﺍﻟﺘﻘﺴﻴﻢ  ﺍﻷﺧﲑ ﻣﻊ ﺗﻌﺪﻳﻞ ﺑﺴﻴﻂ، ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﻫﻲ  
ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳋﺎﺿﻌﺔ ﻟﺘﺤﻜﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﺴﺒﻴﺎ ﻭﺍﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ ﺍﻟﺘﺤﻔﻴﺰ، ﺍﳌﻬﺎﺭﺍﺕ ﻭﺍﻟﺘﻜﻮﻳﻦ ﻭﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﻏﲑ ﺧﺎﺿﻌﺔ ﻟﺘﺤﻜﻢ 
  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﳌﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﺎﶈﻴﻂ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
  ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ  ﺍﳋﺎﺿﻌﺔ  ﻟﺘﺤﻜﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﺴﺒﻴﺎ. 1.III
ﺇﻥ ﲢﻜﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻴﺔ ﻫﻮ ﲢﻜﻢ ﻧﺴﱯ، ﻭﻫﺬﺍ ﻧﻈﺮﺍ ﻟﺘﺮﺍﺑﻂ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻴﺔ ﻓﻴﻤﺎ ﺑﻴﻨﻬﺎ، 
ﻓﺘﺤﻜﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻋﻮﺍﻣﻠﻬﺎ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻴﺔ ﻟﻪ ﺣﺪﻭﺩﻩ ﺇﻻ  ﰲ ﺑﻌﺾ  .ﻭﺗﺄﺛﺮﻫﺎ ﺃﻳﻀﺎ ﺑﻌﻮﺍﻣﻞ ﺃﻭ ﻣﺘﻐﲑﺍﺕ ﺍﶈﻴﻂ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ
ﻭﺩﻭﺭ ﺍﳌﺴﲑ ﺍﲡﺎﻩ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﻫﻮ ﺗﻌﻈﻴﻢ . ﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﺤﻜﻢ ﺍﻟﻜﻠﻲ ﰲ ﺑﻌﺾ ﻣﺘﻐﲑﺍﺎﺍﳊﺎﻻﺕ ﺃﻳﻦ ﺗﺘﻤﻜ
  . ﺗﺄﺛﲑﺍﺎ ﺍﻹﳚﺎﺑﻴﺔ ﻭﲣﻔﻴﻒ ﺗﺄﺛﲑﺍﺎ ﺍﻟﺴﻠﺒﻴﺔ
ﻭﺣﺼﺮ  ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ  ﺑﺪﻗﺔ ﻳﻌﺪ ﻣﻦ ﺍﻷﻣﻮﺭ ﺻﻌﺒﺔ ﺍﻟﺘﺤﻘﻴﻖ، ﻟﺬﻟﻚ ﺳﻮﻑ ﻳﺘﻢ ﺍﻟﺘﻌﺮﺽ ﺇﱃ ﺃﳘﻬﺎ ﺃﻭ ﺇﱃ ﺍﻟﱵ 
  .ﲑﺍ ﻓﻴﻪﺗﺒﺪﻭﺍ  ﺃﻛﺜﺮ ﺍﺭﺗﺒﺎﻃﺎ ﺑﺎﻷﺩﺍﺀ ﻭﺗﺄﺛ
  :ﺍﻟﺘﺤﻔﻴﺰ. 1.1.III
ﻳﻌﺪ ﺍﻟﺘﺤﻔﻴﺰ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺣﻀﺖ ﺑﺎﻫﺘﻤﺎﻡ ﺍﻟﻜﺜﲑ ﻣﻦ ﺍﻟﺒﺎﺣﺜﲔ ﻭﺍﻟﺪﺍﺭﺳﲔ، ﻫﺬﺍ ﻣﺎ ﺗﺮﺗﺐ ﻋﻨﻪ ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ 
، ﻧﻈﺮﻳﺔ dnallelC cM ﻟـ  ﻧﻈﺮﻳﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﻠﲔ، ﻧﻈﺮﻳﺔ ﺍﳊﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺘﻔﺴﲑﺍﺕ ﻭﺍﻟﻨﻈﺮﻳﺎﺕ،ﻛﻨﻈﺮﻳﺔ ﺗﺪﺭﺝ  ﺍﳊﺎﺟﺎﺕ،
ﺍﳊﺎﺟﺔ ﺃﻭ ﺍﻟﻄﺎﻗﺔ » ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ ﺍﻟﺘﺤﻔﻴﺰ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ. ﺎﺀ ﻧﻔﺴﺎﻧﻴﲔﻭﻣﻌﻈﻢ ﺃﺻﺤﺎﺏ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﻈﺮﻳﺎﺕ ﻫﻢ ﻋﻠﻤ…ﺍﻻﻧﺘﻈﺎﺭ 
ﻳﺘﺒﲔ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺃﻥ ﲢﻔﻴﺰ ﺍﻟﻌﻤﺎﻝ ﻳﻜﻮﻥ ﻣﻦ  .(4)«ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺪﻓﻊ  ﺍﻟﻔﺮﺩ ﺇﱃ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﰲ ﺍﲡﺎﻩ ﻣﻮﺟﻪ ﳓﻮ ﺍﳍﺪﻑ
  .ﺪﺍﻓﻬﻢﺧﻼﻝ  ﻣﻌﺮﻓﺔ ﺣﺎﺟﺘﻬﻢ ﻭﳏﺎﻭﻟﺔ ﺗﻠﺒﻴﺘﻬﺎ، ﺃﻭ ﺑﺈﺷﻌﺎﺭﻫﻢ ﺃﻭ ﺗﻨﺒﻴﻬﻬﻢ ﺇﱃ ﻃﺎﻗﺘﻬﻢ ﺍﻟﱵ ﲤﻜﻨﻬﻢ ﻣﻦ ﲢﻘﻴﻖ ﺃﻫ
ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ ﺍﻟﺘﺤﻔﻴﺰ ﺍﳉﻴﺪ ﳌﺨﺘﻠﻒ ﺍﻟﻌﻤﺎﻝ ﻗﺪ ﺗﺘﻤﻜﻦ ﻣﻦ ﺑﻠﻮﻍ  ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ ﻭﻣﻦ ﲦﺔ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻷﺩﺍﺀ 
ﻓﺪﻭﺭ ﺍﳌﺴﲑ ﺍﳉﻮﻫﺮﻱ ﰲ . ﺗﻜﻮﻥ ﻣﺎﺩﻳﺔ ﺃﻭ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔﻗﺪ ﻭﻻ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﺘﻢ  ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﻔﻴﺰ ﺇﻻ ﺑﺘﻮﻓﺮ ﺍﳊﻮﺍﻓﺰ ﺍﻟﱵ . ﺍﳉﻴﺪ
                                               
، 7891ﻣﺎﺟﺴﺘﯿﺮ ،ﻏﯿﺮ  ﻣﻨﺸѧﻮرة ،ﻣﻌﮭѧﺪ اﻻﻗﺘﺼѧﺎد ،ﺟﺎﻣﻌѧﺔ  ﺑﺎﺗﻨѧﺔ،ﻧﻮﻓﻤﺒﺮ،  ،رﺳﺎﻟﺔ«ﺗﻘﯿﯿﻢ اﻷداء  اﻻﻗﺘﺼﺎدي ﻓﻲ وﺣﺪة  دﯾﺪوش ﻣﺮاد » ﺟﻤﺎل ﺧﻨﺸﻮرة (1)
  .61.ص
 .15.P ,7791 ,siraP  , noitasinagro’d .snoitide sel ,liavart ua emmoh’l ed  euqimanyd al ,trateihT nialA-dnomyaR (2)
  .19.49.ص.ﻋﺒﺪ اﻟﻤﻠﯿﻚ ﻣﺰھﻮدة، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، ص (3)
 .843.P , tic .po ,nilknarf G ,nahpets , yrret.R egroeG (4)
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ﻓﺰ ﺍﻟﱵ ﺗﺘﻨﺎﺳﺐ ﻣﻌﻬﺎ، ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﺃﻭ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺃﻗﺼﻰ ﻣﺎ ﻦ ﰲ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻛﻞ ﺣﺎﻟﺔ ﻭﲢﺪﻳﺪ ﺍﳊﻮﺍﻤﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﻔﻴﺰ ﻳﻜ
  . ﻳﺴﺘﻄﻴﻊ ﺍﶈﻔﺰ ﺗﻘﺪﳝﻪ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
  :ﺍﳌﻬﺎﺭﺍﺕ. 1.2.III
  (1) : ﻢ ﺍﳌﻬﺎﺭﺍﺕ  ﰲ ﺛﻼﺙ ﻣﺴﺘﻮﻳﺎﺕﻴﻨﻈﳝﻜﻦ ﺗ  
  .ﻣﻬﺎﺭﺓ ﺍﻟﺘﻘﻠﻴﺪ ﻭﲤﻜﻦ ﻣﻦ ﺇﳒﺎﺯ ﺃﻭ ﺍﻟﻘﻴﺎﻡ ﺑﺎﻟﻨﺸﺎﻃﺎﺕ ﺍﳌﺘﻜﺮﺭﺓ ﺣﺴﺐ ﺇﺟﺮﺍﺀﺍﺕ ﳏﺪﺩﺓ ﻣﺴﺒﻘﺎ-
ﻣﻦ ﻭﺿﻌﻴﺔ ﻣﻌﻄﺎﺓ، ﲟﻮﺍﺟﻬﺔ ﻭﺿﻌﻴﺎﺕ ﺃﺧﺮﻯ ﺷﺒﻴﻬﺔ ﺇﱃ ﺣﺪ ﻣﻌﲔ  ﻣﻬﺎﺭﺓ ﺍﻹﺳﻘﺎﻁ ﺗﺴﻤﺢ، ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ-
  .ﺍﻟﻮﺿﻌﻴﺔ ﺍﻷﻭﱃ
ﻓﺎﻟﻔﺮﺩ ﳎﱪ ﺃﻥ ﻳﻌﻮﺩ ﺇﱃ ﺭﺻﻴﺪﻩ ﺍﳌﻌﺮﰲ . ﻣﻬﺎﺭﺓ ﺍﻹﺑﺪﺍﻉ ﻭﲤﻜﻦ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻬﺎﺭﺓ ﻣﻦ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﻣﺸﻜﻞ ﺟﺪﻳﺪ-
ﺕ ﻓﺤﺴﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﳚﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻔﺮﺩ ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ ﻣﺒﺪﻉ ﰲ ﺍﻟﺘﺼﺮﻑ ﻭﺍﻟﺘﻌﺎﻣﻞ ﻣﻊ ﺣﺎﻻ .ﻭﻳﺴﺘﻐﻠﻪ ﰲ ﺇﳚﺎﺩ ﺍﳊﻠﻮﻝ
  . ﺟﺪﻳﺪﺓ ﱂ ﻳﺴﺒﻖ ﻟﻪ ﻣﻮﺍﺟﻬﺘﻬﺎ
  .  ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲﺍﻷﻧﻮﺍﻉ ﺍﻟﺜﻼﺛﺔ ﻣﻬﻤﺔ ﺇﻻ ﺃﻥ ﻣﻬﺎﺭﺓ  ﺍﻹﺑﺪﺍﻉ ﻫﻲ ﺍﻷﻫﻢ، ﻭﻫﺬﺍ ﳌﺎ ﳝﻜﻦ ﳍﺎ ﺃﻥ ﺗﺆﺛﺮ 
  :ﺍﻟﺘﻜﻮﻳﻦ. 1.3.III
ﻳﻌﺪ ﺍﻟﺘﻜﻮﻳﻦ ﻧﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﰲ ﺍﻟﻌﻨﺼﺮ ﺍﻟﺒﺸﺮﻱ ﺍﻟﱵ  ﳝﻜﻦ ﺍﻟﻘﻴﺎﻡ ﺎ ﻟﺘﺤﺴﲔ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﻟﻜﻠﻲ   
  (2):ﺭﻩ ﰲ ﲢﺴﲔ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻋﱪ ﺍﻟﻨﻘﺎﻁ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔﻭﻳﻈﻬﺮ ﺩﻭ .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
  .ﻭﻧﺸﺮﻫﺎ ﻭﲢﺴﲔ ﺗﻘﻨﻴﺘﻬﻢ ﰲ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﺭﻓﻊ  ﻣﺴﺘﻮﻯ ﻣﻌﺎﺭﻑ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ 
  .ﻳﺴﻤﺢ ﺍﻟﺘﻜﻮﻳﻦ ﺑﺘﺤﺴﲔ ﺍﻟﺘﻨﻈﻴﻢ ﻭﺗﻨﺴﻴﻖ ﺍﳌﻬﺎﻡ 
  .ﻳﺴﻬﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻻﺗﺼﺎﻝ  ﻭﲢﺮﻙ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﰲ ﻛﻞ ﺍﻻﲡﺎﻫﺎﺕ 
  ﻭﳝﻜﻦ ﺗﻮﺿﻴﺢ  ﺍﻟﺪﻭﺭ ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ ﰲ ﺍﻟﺸﻜﻞ ﺍﳌﻮﺍﻟـﻲ   










                                               
 )gro.hr-e.www//:ptth(senilpicsid setnerreffid sel  snad ecnetépmoc ed snoiton sel ,la te trebuA seuqaJ (1)
 652.P ,tic .po , yrotraM   dranreB  (2)
  اﻟﻤﺨﺮﺟﺎت  اﻟﻤﺪﺧﻼت  ﺍﻷﺩﺍﺀ
 
رﺻﯿﺪ اﻟﻤﻌﺎرف 
   اﻟﻤﮭﻨﯿﺔ،اﻟﺘﻘﻨﯿﺔ 
 
اﻻﺳﺘﺜﻤﺎر 
  ﻓﻲ اﻟﺘﻜﻮﯾﻦ
  ﻣﮭﻨﯿﺔ       
  ﺗﺴﯿﯿﺮﯾﺔ    :ﺛﻘﺎﻓﺔ
  ﺗﻨﻈﯿﻤﯿﺔ    
  اﻷﻓﺮاد 
  اﻟﺠﻤﺎﻋﺔ    :ﻣﺮوﻧﺔ
  اﻟﻤﻨﻈﻤﺔ     
  رأس ﻣـــﺎل  ﻓﻜـــﺮي 
 
  ﻤﻌﻠﻮﻣﺔ، اﻟﺠﻮ اﻻﺗﺼﺎل، اﻟ
  اﻟﺘﻨﺴﯿﻖ ،اﻟﺘﻨﻈﯿﻢ 
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  .652.P ,tic .po , yrotraM   dranreB: ﺍﳌﺼﺪﺭ 
  
  
  ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ  ﻏﲑ  ﺧﺎﺿﻌﺔ  ﻟﺘﺤﻜﻢ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ 2.II
ﺗﺘﻤﺜﻞ  ﰲ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺍﳌﺘﻐﲑﺍﺕ ﻭﺍﻟﻘﻴﻮﺩ ﺍﻟﱵ ﻻ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﺘﺤﻜﻢ ﻓﻴﻬﺎ، ﻓﻬﻲ ﺑﺬﻟﻚ ﺗﻨﺘﻤﻲ  ﺇﱃ ﺍﶈﻴﻂ 
ﺎﻭﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﺳﺘﻐﻼﳍﺎ، ﻭﻣﺼﺪﺭ ﻟﻠﻤﺨﺎﻃﺮ ﺍﻟﱵ ﺗﻔﺮﺽ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﺍﻟﺬﻱ ﻫﻮ ﻣﺼﺪﺭ ﻟﻠﻔﺮﺹ ﺍﻟﱵ ﲢ
ﻭﺍﻟﺘﺨﻔﻴﻒ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﺄﺛﲑ  ﺍﻟﺴﻠﱯ  ﻟﻠﻤﺤﻴﻂ ﰲ . ﻓﺎﶈﻴﻂ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﻟﻪ ﺗﺄﺛﲑ ﻛﺒﲑ ﰲ ﺍﻷﺩﺍﺀ. ﺍﻟﺘﺄﻗﻠﻢ ﻟﻠﺘﺨﻔﻴﺾ ﻣﻦ ﺣﺪﺎ
ﻮﻣﻞ ﻋ ﻭﳝﻜﻦ ﺗﻘﺴﻴﻢ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺣﺴﺐ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﻄﺒﻴﻌﺔ ﺇﱃ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ،. ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻳﻜﻮﻥ ﺑﺎﻟﺘﺄﻗﻠﻢ ﺑﺴﺮﻋﺔ
ﻭﰲ ﺣﻘﻴﻘﺔ ﺍﻷﻣﺮ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻘﺴﻴﻢ ﻳﺴﺎﻋﺪ  ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻮﺿﻴﺢ  ﻻ  .(1)ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ ﻭﻋﻮﺍﻣﻞ ﺳﻴﺎﺳﻴﺔ ﻗﺎﻧﻮﻧﻴﺔ ,ﺍﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ
  .ﺍﻛﺜﺮ  ﻷﻥ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺑﲔ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﻋﻠﻰ ﺩﺭﺟﺔ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﻘﻴﺪ
  ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ. 1. 2.III
ﺆﺳﺴﺔ، ﺍﻟﻈﺮﻑ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻛﺎﻷﺯﻣﺎﺕ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﻛﺎﻟﻨﻈﺎﻡ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﺬﻱ ﺗﺘﻮﺍﺟﺪ ﻓﻴﻪ ﺍﳌ  
, ﻓﺎﻟﻈﺮﻑ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻗﺪ ﻳﺘﻴﺢ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺇﳚﺎﺑﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ… ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﺗﺪﻫﻮﺭ ﺍﻷﺳﻌﺎﺭ، ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﻟﻄﻠﺐ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ
(2)ﻛﺬﻟﻚ ﺍﻷﺳﻮﺍﻕ ﻭﺍﳌﻨﺎﻓﺴﲔ. ﻛﺤﺎﻟﺔ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﱵ ﻳﺮﺗﻜﺰ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﺼﺪﻳﺮ ﻭﺗﺴﺘﻔﻴﺪ ﻣﻦ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﻟﻄﻠﺐ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ
    
  ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ. 2. 2.III
ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺑﲔ ﳐﺘﻠﻒ ﳎﻤﻮﻋﺎﺕ  ﺍﺘﻤﻊ  ,ﰲ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﳋﺎﺭﺟﻴﺔ ﺍﳌﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﺘﻐﲑﺍﺕ ﺳﻠﻮﻙ ﺍﳌﺴﺘﻬﻠﻜﲔ"ﺗﺘﻤﺜﻞ    
ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻳﺘﺒﲔ ﺃﻥ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﺷﺪﻳﺪﺓ  ﺍﻟﺼﻠﺔ  ( 3)"ﻭﺑﺎﻟﺘﺄﺛﲑ ﺍﻟﺬﻱ ﲤﺎﺭﺳﻪ ﺗﻠﻚ  ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ
ﻭﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ  . ، ﻓﺌﺎﺕ ﺍﻟﻌﻤﺮ، ﺍﻷﻗﺴﺎﻡ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔﺑﺎﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﻟﺒﺸﺮﻱ، ﻭﻣﻦ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﻧﺬﻛﺮ ﺍﻟﻨﻤﻮ ﺍﻟﺪﳝﻐﺮﺍﰲ
ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﺗﻘﺪﻡ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻣﻔﻴﺪﺓ ﻟﻠﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ ﺩﺍﺧﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﺈﺭﺳﺎﻝ ﻣﻨﺘﻮﺝ ﺟﺪﻳﺪ ﻭﺍﺳﺘﻬﺪﺍﻑ ﺣﺼﺔ ﻣﻦ 
  .ﺍﻟﺴﻮﻕ
  ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔﻋﻮﺍﻣﻞ . 3. 2.III 
ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺇﱃ ﺳﻠﻊ  ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﺘﻐﲑﺍﺕ ﻭﺍﻟﺘﻄﻮﺭﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﲢﺪﺛﻬﺎ ﺍﻟﺘﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺎ ﻛﺈﳚﺎﺩ ﻃﺮﻕ ﺟﺪﻳﺪﺓ ﻟﺘﺤﻮﻳﻞ   
  …ﻭﺧﺪﻣﺎﺕ، ﺍﺧﺘﺮﺍﻉ ﺁﻻﺕ ﺟﺪﻳﺪﺓ ﻣﻦ ﺷﺄﺎ ﲣﻔﻴﺾ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﺃﻭ ﻭﻗﺖ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﺔ
  .(4)ﺩﻭﺭ  ﺍﳌﺴﲑ ﺍﲡﺎﻩ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﻫﻮ ﺍﻟﻴﻘﻈﺔ ﻭﺗﺸﺠﻴﻊ  ﺍﻹﺑﺪﺍﻉ ﻭﺍﻟﺘﺠﺪﻳﺪ ﺩﺍﺧﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ   
  ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺳﻴﺎﺳﻴﺔ ﻭﻗﺎﻧﻮﻧﻴﺔ 4. 2.III
                                               
  .39. ﻋﺒﺪ  اﻟﻤﻠﯿﻚ  ﻣﺰھﻮدة ،ﻣﺮﺟﻊ  ذﻛﺮه ،ص ( 1)
 .61.P,0991,siraP, yeriS noitidE .esirpertne’d eimonocE,tyuknoK naitsirhC ,ysserB selliG  (2)
 ,83.P ,3991,cebeuQ ,ruetide nirom nateaG .saC te eiroehT :enredoM noitseG al,noregreB erreiP (3)
 .83.73.P.P ,dibI  (4)
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ﻤﻮﻣﺎ ﰲ ﺍﻻﺳﺘﻘﺮﺍﺭ ﺍﻟﺴﻴﺎﺳﻲ ﻭﺍﻷﻣﲏ ﻟﻠﺪﻭﻟﺔ، ﺗﺘﻤﺜﻞ ﻋ. ﻫﻲ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺧﺎﺭﺟﻴﺔ ﻻ ﳝﻜﻦ ﺍﻟﺘﺤﻜﻢ ﻓﻴﻬﺎ  
ﻭﻛﻞ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﺍﻟﺬﻛﺮ ﻗﺪ ﺗﺸﻜﻞ ﻓﺮﺻﺎ … ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﻣﻊ ﺍﻟﻌﺎﱂ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ، ﺍﻟﻘﻮﺍﻧﲔ، ﺍﻟﻘﺮﺍﺭﺍﺕ ﻧﻈﺎﻡ ﺍﳊﻜﻢ،
  .  ﺗﺴﺘﻔﻴﺪ ﻣﻨﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺘﺤﺴﲔ ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﺃﻭ ﳐﺎﻃﺮ ﺗﻔﺮﺽ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﺘﺄﻗﻠﻢ ﻟﻠﺘﺨﻔﻴﻒ ﻣﻦ ﺣﺪﺎ
ﺿﻪ ﺣﻮﻝ  ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﰲ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﳝﻜﻦ ﺍﻟﻘﻮﻝ ﺃﻥ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻫﻮ ﺩﺍﻟﺔ ﻟﻠﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﻣﺎ ﰎ ﻋﺮ   
     . ﺍﳌﺘﺤﻜﻢ ﰲ ﺑﻌﺾ ﻣﻨﻬﺎ  ﻭﻏﲑ ﻣﺘﺤﻜﻢ ﰲ ﺍﻟﺒﻌﺾ ﺍﻵﺧﺮ ﺍﳌﺘﻐﲑﺍﺕ ﺍﻟﻜﻤﻴﺔ ﻭﺍﻟﻨﻮﻋﻴﺔ،
  ﻗﻴﺎﺱ  ﻭﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ: ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﱐ
ﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ  ﻓﻴﻪ ﻧﺘﻨﺎﻭﻝ ﺍﻵﻥ ﺑﻌﺪ ﺗﻨﺎﻭﻝ ﺃﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻷﻭﻝ ﻭﺇﻳﻀﺎﺡ ﻣﻌﻨﺎﻩ ﻭﺃﻧﻮﺍﻋﻪ ﻭﺍﻟﻌﻮﺍﻣ 
ﺩﺭﺍﺳﺔ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﳏﺎﻭﻟﲔ  ﺗﻐﻄﻴﺔ ﲨﻴﻊ ﺍﳉﻮﺍﻧﺐ ﺍﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺎ ﻣﻦ ﻣﺎﻫﻴﺘﻬﺎ، ﻭﻛﻴﻔﻴﺔ ﺍﻟﻘﻴﺎﻡ ﺎ ﻭﺍﳋﺼﺎﺋﺺ 
ﻭﺍﻟﺸﺮﻭﻁ ﺍﻟﱵ ﲡﻌﻞ ﻣﻨﻬﺎ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺟﻴﺪﺓ، ﻭﺃﳘﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ، ﻭﺃﺧﲑﺍ ﺑﻌﺾ ﺍﻟﺼﻌﻮﺑﺎﺕ ﺃﻭ ﺍﳌﺸﺎﻛﻞ ﺍﻟﱵ ﺗﻘﻒ ﺣﺠﺮ ﻋﺜﺮﺓ 
  . ﻋﻨﺪ ﺇﺟﺮﺍﺋﻬﺎ
ﻳﺘﻨﺎﻭﻝ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﺍﻟﺬﻛﺮ ﺩﻭﻥ ﺍﻟﺘﻤﻴﻴﺰ ﺑﲔ ﺃﻧﻮﺍﻉ ﺍﻷﺩﺍﺀﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ  ﺃﻥ ﺗﻌﺮﻓﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ،  ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺤﺚ
  .ﺃﻱ ﳏﺎﻭﻟﲔ ﺍﻟﺘﻮﺣﻴﺪ
  ﻣﺎﻫﻴﺔ  ﻗﻴﺎﺱ  ﻭﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ-I
ﻟﻘﺪ ﺟﺮﺕ ﺍﻟﻌﺎﺩﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﺳﺘﻌﻤﺎﻝ ﻛﻠﻤﱵ ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ  ﻭﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﲟﻔﻬﻮﻡ ﻭﺍﺣﺪ ﺩﻭﻥ  ﲤﻴﻴﺰ ﻭﻟﻜﻦ     
  .  ﲢﻤﻼﻥ ﻣﻌﻨﻴﲔ ﳐﺘﻠﻔﲔ، ﻭﺧﺎﺻﺔ ﺇﺫﺍ ﰎ ﺭﺑﻄﻬﻤﺎ ﺑﻌﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀﰲ ﺍﻷﺻﻞ ﺍﻟﻜﻠﻤﺘﺎﻥ 
  ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ. 1.I
ﻭﻏﻴﺎﺏ ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﻳﺪﻓﻊ ﺍﳌﺴﺮﻳﻦ  ﺇﱃ ﺍﻟﺘﺨﻤﲔ  ﻭﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ . ﲢﺪﻳﺪ ﻛﻤﻴﺔ ﺃﻭ ﻃﺎﻗﺔ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻌﲔ» ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﻫﻮ    
. ﻣﻘﺪﺍﺭ ﻧﺘﺎﺋﺞ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻫﻮ ﲢﺪﻳﺪ ﺇﺫﻥ .(1)«ﺍﻟﻄﺮﻕ ﺍﻟﺘﺠﺮﻳﺒﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﻗﺪ ﺗﻜﻮﻥ ﺃﻭ ﻻ ﺗﻜﻮﻥ ﺫﺍﺕ ﺩﻻﻟﺔ
 ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ،: ﻭﺗﻌﺪ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺮﺣﻠﺔ ﺍﻷﻭﻝ ﻣﻦ ﻋﻤﻠﻴﺔ  ﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﺍﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ ﺛﻼﺙ ﻣﺮﺍﺣﻞ ﺃﺳﺎﺳﻴﺔ 
  .ﺗﺼﺤﻴﺢ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ
ﻭﻗﻴﺎﺱ  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻻ ﻳﺘﻢ ﰲ ﺃﻏﻠﺐ ﺍﳊﺎﻻﺕ ﺇﻻ ﺑﺘﻮﻓﺮ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ  ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ  ﲤﻜﻦ ﻣﻦ ﲢﺪﻳﺪﻩ   
  .ﻪ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺇﺫﺍ ﺍﺳﺘﻠﺰﻡ ﺍﻷﻣﺮ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﻴﻨﻪ ﻭﺑﲔ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ ﻟﻪﻭﲢﺪﻳﺪ ﺗﻄﻮﺭﺍﺗ
  ﺗﻘﻴﻴﻢ  ﺍﻷﺩﺍﺀ.2.I
ﻗﺒﻞ ﺍﻟﺒﺪﺀ ﰲ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺃﻭ ﻋﺮﺽ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﳚﺐ ﺍﻹﺷﺎﺭﺓ ﺇﱃ ﻭﺟﻮﺩ ﺟﺪﻝ ﺃﻭ ﻋﺪﻡ ﺗﻔﺎﻫﻢ ﺗﺎﻡ  ﺣﻮﻝ    
ﻟﺒﺤﺚ ﻛﻤﺮﺍﺩﻓﺔ  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻛﻠﻤﺘﲏ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻭﺍﻟﺘﻘﻮﱘ  ﰲ ﺍﻟﻠﻐﺔ ﺍﻟﻌﺮﺑﻴﺔ، ﻟﺬﻟﻚ ﺳﻴﻜﻮﻥ ﺍﺳﺘﻌﻤﺎﻝ ﻛﻠﻤﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﰲ ﺍ
  . ﻟﻜﻠﻤﺔ  ﺍﻟﺘﻘﻮﱘ ﻭﻧﻔﻲ ﺃﻱ ﻓﺮﻕ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ ﺑﻴﻨﻬﻤﺎ
ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻳﻌﲏ  . ﻭﺳﻨﺤﺎﻭﻝ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺭ ﻋﻠﻰ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻨﻬﺎ ﻹﻳﻀﺎﺡ ﻣﻌﻨﺎﻩ ,ﻫﻨﺎﻙ ﻋﺪﺓ ﺗﻌﺎﺭﻳﻒ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ 
ﺞ ﺍﳌﻨﻈﻤﺔ ﰲ ﺗﻘﺪﱘ ﺣﻜﻤﺎ ﺫﻭ ﻗﻴﻤﺔ ﻋﻠﻰ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﳐﺘﻠﻒ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺃﻭ ﺑﺘﻌﺒﲑ ﺁﺧﺮ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﰲ ﻗﻴﺎﺱ ﻧﺘﺎﺋ
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ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺘﻢ : ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻋﻨﺼﺮﻳﻦ ﺃﺳﺎﺳﲔ ﳘﺎ. (1)ﺿﻮﺀ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﳏﺪﺩﺓ ﺳﻠﻔﺎ
ﻓﻴﺘﺒﲔ ﻣﻦ ﻫﻨﺎ ﺃﻥ ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﺃﺳﺎﺳﻴﺔ . ﲟﻮﺟﺐ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ  ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ، ﻭﺇﺻﺪﺍﺭ ﺃﺣﻜﺎﻡ ﻋﻠﻰ ﻣﺎ ﰎ ﻗﻴﺎﺳﻪ
    . ﻣﻦ ﻋﻤﻠﻴﺔ  ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ
ﺗﻘﻴﻴﻢ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﰲ ﺿﻮﺀ ﻣﺎ ﺗﻮﺻﻠﺖ  ﺇﻟﻴﻪ »ﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﻋﻠﻰ ﺃﺎ ﻛﺬﻟﻚ ﻳﻨﻈﺮ ﺇﱃ ﻋ
ﻣﻦ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﰲ ﺎﻳﺔ ﻓﺘﺮﺓ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ، ﻭﻫﻲ ﺘﻢ ﺃﻭﻻ ﺑﺎﻟﺘﺤﻘﻖ ﻣﻦ ﺑﻠﻮﻍ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺨﻄﻄﺔ ﻭﺍﶈﺪﺩﺓ ﻣﻘﺪﻣﺎ ﻭ ﺛﺎﻧﻴﺎ 
ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻳﺘﻀﺢ  .(2)«ﻭ ﺭﺃﲰﺎﻟﻴﺔﺑﻘﻴﺎﺱ ﻛﻔﺎﺀﺓ ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ ﰲ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ ﺳﻮﺍﺀ  ﻛﺎﻧﺖ  ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺑﺸﺮﻳﺔ ﺃ
ﺃﻥ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﳝﻜﻦ ﺍﳊﻜﻢ ﻋﻠﻴﻪ ﺑﻘﻴﺎﺱ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﰲ ﺎﻳﺔ ﻓﺘﺮﺓ ﳏﺪﺩﺓ، ﻭﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﻔﺴﺮ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ 
  .(ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﺍﻟﻌﻘﻼﱐ ﻟﻠﻤﻮﺍﺭﺩ) ﻭﻛﻔﺎﺀﺎ (ﻧﺴﺒﺔ ﺇﳒﺎﺯ ﺍﳍﺪﻑ) ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﻣﺮﺍﺣﻞ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻹﺩﺍﺭﻳﺔ، ﳓﺎﻭﻝ ﻓﻴﻬﺎ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ  ﻣﺮﺣﻠﺔ ﻣﻦ» ﻫﻨﺎﻙ ﺗﻌﺮﻳﻒ ﺁﺧﺮ ﻳﺮﻯ ﺑﺄﻥ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻫﻮ  
ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﳏﺪﺩﺓ ﻭﺫﻟﻚ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺍﻟﻮﻗﻮﻑ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻘﺺ ﺃﻭ ﺍﻟﻘﺼﻮﺭ ﰲ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻭﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﺍﲣﺎﺫ 
ﺍﻟﻘﺮﺍﺭﺍﺕ ﺍﻟﻼﺯﻣﺔ ﺃﻭ ﺍﳌﻨﺎﺳﺒﺔ ﻟﺘﺼﺤﻴﺢ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻘﺼﻮﺭ ﻭﻏﺎﻟﺒﺎ ﻣﺎ ﺗﺴﺘﺨﺪﻡ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﲔ ﻣﺎ ﻫﻮ ﻗﺎﺋﻢ ﺃﻭ ﻣﺘﺤﻘﻖ ﻓﻌﻼ ﻭﺑﲔ 
ﺣﺴﺐ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻓﺈﻥ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻫﻮ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﻣﺎ ﻫﻮ ﻓﻌﻠﻲ (3)« ﻣﺴﺘﻬﺪﻑ ﺧﻼﻝ ﻓﺘﺮﺓ ﺯﻣﻨﻴﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﰲ ﺍﻟﻌﺎﺩﺓ ﺳﻨﺔ ﻣﺎ ﻫﻮ
ﲟﺎ ﻫﻮ ﻣﻄﻠﻮﺏ ﻭﲢﺪﻳﺪ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﻭﲢﻠﻴﻠﻪ ﻭﻣﻦ ﲦﺔ ﺍﲣﺎﺫ ﺍﻟﻘﺮﺍﺭﺍﺕ ﺍﻟﺘﺼﺤﻴﺤﻴﺔ، ﻭﻟﻜﻦ ﰲ ﺣﻘﻴﻘﺔ ﺍﻷﻣﺮ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﻣﻦ 
ﻴﺔ ﺇﺩﺍﺭﻳﺔ ﺑﻞ ﻫﻲ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﺍﻟﱵ ﻫﻲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﺧﺘﺼﺎﺹ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﻭﻻ ﳝﻜﻦ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻋﻤﻠ
  .ﺇﺩﺍﺭﻳﺔ
ﺍﻟﺴﻠﺴﻠﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ »ﻭﻫﻨﺎﻙ ﻣﻦ ﻳﺮﻯ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻧﻈﺎﻡ ﻭﺃﻥ ﻧﻈﺎﻡ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺗﻠﻚ  
  (4)«ﺍﳌﺨﻄﻄﺔ ﻭﺍﳌﻨﻈﻤﺔ ﻭﺍﳌﺮﺍﻗﺒﺔ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﻣﻼﺣﻈﺔ ﻭﻗﻴﺎﺱ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺃﻭ ﻣﺸﺎﺭﻛﺔ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻡ ﰲ ﺃﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﻨﻈﻤﺔ
ﺣﻈﺘﻪ ﺣﻮﻝ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺃﻧﻪ ﺭﻛﺰ ﻋﻠﻰ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺒﺸﺮﻳﺔ ﺩﻭﻥ ﺃﻥ ﻳﺄﺧﺬ ﺑﻌﲔ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ ﺍﻷﺩﺍﺀﺍﺕ ﻣﺎ ﳝﻜﻦ ﻣﻼ 
ﻭﺃﻥ  ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ  ﺪﻑ ﺇﱃ ﲢﺴﲔ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺃﻱ ﲢﻔﻴﺰ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﻟﻠﻌﻤﻞ ﺃﻛﺜﺮ  ﺑﺪﻝ ﻣﻦ ﺗﺴﻠﻴﻂ ﺍﻟﻌﻘﻮﺑﺎﺕ , ﺍﻷﺧﺮﻯ
  .ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻘﺼﺮﻳﻦ
ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻳﻌﺘﱪ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺇﺩﺍﺭﻳﺔ ﲜﺎﻧﺐ ﺍﻟﻮﻇﺎﺋﻒ ﺇﱃ ﺟﺎﻧﺐ ﺍﻟﺘﻌﺎﺭﻳﻒ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﺗﻮﺟﺪ ﺗﻌﺎﺭﻳﻒ  ﺗﺮﻯ ﺑﺄﻥ  ﺗﻘﻴﻴﻢ  
ﻳﻌﺘﱪ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺇﺩﺍﺭﻳﺔ » ﻭﺣﺴﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻓﺈﻥ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺭﻑ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻣﻦ  ﲣﻄﻴﻂ ﻭﺗﻨﻈﻴﻢ  ﻭﺩﻓﻊ،ﺎﺍﻷﺧﺮﻯ ﺍﳌﺘﻌ
ﻭﺗﺸﻤﻞ  ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻻﺟﺮﺍﺀﺕ ﺍﻟﱵ  ﻳﺘﺨﺬﻫﺎ ﺟﻬﺎﺯ  ﲤﺜﻞ  ﺍﳊﻠﻘﺔ ﺍﻷﺧﲑﺓ ﻣﻦ ﺳﻠﺴﻠﺔ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﺍﻹﺩﺍﺭﻱ  ﺍﳌﺴﺘﻤﺮ،
ﻣﺎ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﺆﺧﺬ  ﻋﻠﻰ  (5)«ﺃﻥ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺗﺘﺤﻘﻖ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﺤﻮ ﺍﳌﺮﺳﻮﻡ، ﺑﺄﻋﻠﻰ ﺩﺭﺟﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻜﻔﺎﺀﺓﺍﻹﺩﺍﺭﺓ ﻟﻠﺘﺄﻛﺪ ﻣﻦ 
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 ,4891,cebeuQ ,noisserpmi 3 ,nirom  nateag de , eérgétni  te elabolg ehcorppa enu  H .R.G ,la te regnaleB  tneruaL  (4)
 .271.P
دار اﻟﻮﺳﺎم ﻟﻠﻄﺒﻊ  واﻟﻨﺸﺮ، ﻟﺒﻨﺎن، .  ﺣﺴﻦ اﻟﺴﯿﺴﻲ، ﻧﻈﻢ  اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﺔ  واﻟﺮﻗﺎﺑﺔ وﺗﻘﯿﯿﻢ  اﻷداء  ﻓﻲ  اﻟﻤﺼﺎرﯾﻒ واﻟﻤﺆﺳﺴﺎت  اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ .ﺻﻼح اﻟﺪﯾﻦ (  5)
  .222.، ص8991
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ﺍﻟﱵ ﻣﻦ  -ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ-ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻫﻮ ﻣﻦ ﻏﲑ ﺍﳌﻤﻜﻦ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻭﻇﻴﻔﺔ ﺇﺩﺍﺭﻳﺔ ﺑﻞ ﻫﻮ ﺟﺰﺀ  ﻣﻨﻬﺎ
  .ﻫﻮ ﺍﻟﺸﻲﺀ ﻻ ﲢﺘﻮﻳﻪ ﻋﻤﻠﻴﺔ  ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ  ﺃﺎ  ﺗﻘﻮﻡ ﺑﺎﻹﺟﺮﺍﺀﺍﺕ ﺍﻟﺘﺼﺤﻴﺤﻴﺔ  ﻟﻠﺮﺟﻮﻉ ﺇﱃ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﺍﻟﻄﺒﻴﻌﻴﺔ ﻭﻫﺬﺍ ﻄﻮﺍﺎﺧ
ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻫﻮ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﻋﻤﻠﻴﺔ  :ﳑﺎ ﺳﺒﻖ ﺫﻛﺮﻩ  ﻣﻦ ﺗﻌﺎﺭﻳﻒ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﳓﺎﻭﻝ ﺍﻗﺘﺮﺍﺡ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺍﻟﺘﺎﱄ   
ﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ، ﻓﻬﻮ ﻳﻌﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﻗﻴﺎﺱ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﻜﻔﺎﺀﺓ ﻭﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ، ﻭﻣﻘﺎﺭﻧﺘﻬﺎ ﺑﺎﳌﻌﺎﻳﲑ  
  . ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ  ﺍﻟﺘﺨﻄﻴﻂ ﻭﻣﻦ ﲦﺔ ﺇﺻﺪﺍﺭ ﺃﺣﻜﺎﻡ ﺗﻘﻴﻴﻤﻴﺔ ﺗﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ ﺍﲣﺎﺫ ﺍﻟﻘﺮﺍﺭﺍﺕﺍﶈﺪﺩﺓ ﺳﻠﻔﺎ  
  .ﻋﻤﻠﻴﺔ  ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ  II
ﺇﻥ  ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ  ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﱂ ﲢﻈﻰ ﺑﺎﻻﺗﻔﺎﻕ  ﺍﻟﺘﺎﻡ ﺣﻮﻝ ﻣﺮﺍﺣﻠﻬﺎ  ﻧﻈﺮﺍ  ﻟﻄﺒﻴﻌﺔ   
ﺑﻌﺾ ﻣﺮﺍﺣﻠﻬﺎ ﻋﻦ ﻋﻤﻠﻴﺔ  ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻲ،  ﺍﳌﻮﺿﻮﻉ ﻣﺮﺍﺩ ﺗﻘﻴﻴﻤﻪ، ﻓﻌﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﻣﺜﻼ  ﲣﺘﻠﻒ ﰲ
ﻟﺬﻟﻚ ﺳﻴﺘﻢ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ  ﰲ ﻫﺬﺍ  ﺍﻟﻌﻨﺼﺮ ﺇﱃ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻟﱵ  ﻧﺸﺘﻘﻬﺎ ﻣﻦ  ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ  ﻭﺍﻟﱵ ﺗﺼﻠﺢ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ  
  .ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﰲ ﺷﻜﻞ ﺭﻗﻤﻲ
ﺍﻟﺒﻌﺾ، ﻏﻴﺎﺏ  ﻋﻤﻮﻣﺎ  ﳝﻜﻦ ﺣﺼﺮ ﻣﺮﺍﺣﻞ  ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ  ﰲ ﺃﺭﺑﻊ  ﻣﺮﺍﺣﻞ  ﺃﺳﺎﺳﻴﺔ ﻣﻜﻤﻠﺔ ﻟﺒﻌﻀﻬﺎ
ﺃﻭﻻ ﲨﻊ  ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﻀﺮﻭﺭﻳﺔ ﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ  ،ﺛﺎﻧﻴﺎ : ﻭﺍﺣﺪﺓ ﻣﻨﻬﺎ  ﺗﻌﺮﻗﻞ  ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﻛﻜﻞ، ﻭﻫﻲ ﺑﺎﻟﺘﺮﺗﻴﺐ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ
  .ﺭﺍﺑﻌﺎ ﺩﺭﺍﺳﺔ  ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﻭﺇﺻﺪﺍﺭ ﺍﳊﻜﻢ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ، ﺛﺎﻟﺜﺎ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ ﲟﺴﺘﻮﻳﺎﺕ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻳﺔ،
  :ﺔﲨﻊ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﻀﺮﻭﺭﻳ 1.II
ﺗﻌﺪ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻣﻮﺭﺩﺍ ﻣﻦ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ  ﺍﻟﺘﺴﻴﲑ ﲟﺨﺘﻠﻒ ﻣﺴﺘﻮﻳﺎﺗﻪ، ﻓﻼ ﳝﻜﻦ  ﺃﻥ ﻳﻮﺟﺪ 
ﲣﻄﻴﻂ ﺩﻭﻥ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ، ﻭﻻ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ ﺍﲣﺎﺫ ﺍﻟﻘﺮﺍﺭ ﺩﻭﻥ  ﺗﻮﻓﺮ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻭﻻ ﳝﻜﻦ  ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﺭﻗﺎﺑﺔ ﺩﻭﻥ 
ﺲ ﺑﺎﻟﺸﻲﺀ ﺍﻟﻜﺎﰲ، ﺑﻞ  ﳚﺐ  ﻋﻠﻰ ﻭﻟﻜﻦ ﺗﻮﻓﺮ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻟﻴ. ﻓﺎﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺷﻲﺀ ﺿﺮﻭﺭﻱ ﰲ ﺍﻟﺘﺴﻴﲑ… ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ 
ﻭﰲ ﺍﻷﻭﻗﺎﺕ ﺍﳌﻨﺎﺳﺒﺔ ﻓﺎﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻓﻀﻼ ﻋﻦ ﺃﳘﻴﺘﻬﺎ ﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ، ﻓﻬﻲ , ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻥ ﺗﺘﺤﺼﻞ  ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺑﺎﳉﻮﺩﺓ ﺍﻟﻌﺎﻟﻴﺔ
ﻭﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﻣﺰﺍﻳﺎ   ﺗﻌﺪ ﲟﺨﺘﻠﻒ ﺃﻧﻮﺍﻋﻬﺎ ﻣﻦ ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﻟﱵ ﺗﻠﺠﺄ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺘﺤﺴﲔ  ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ  ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ،
  (1)ﺍﻟﺘﻨﺎﻓﺴﻴﺔ ﺍﳌﺴﺘﺪﳝﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺗﻨﺎﻓﺴﻴﺔ، ﻭﲢﻘﻴﻖ 
ﺍﳌﻼﺣﻈﺔ : ﺇﻥ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺗﺘﻄﻠﺐ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﳝﻜﻦ ﺇﺭﺟﺎﻋﻬﺎ  ﺇﱃ ﺛﻼﺙ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﻫﻲ 
  .ﺍﻟﺸﺨﺼﻴﺔ، ﺍﻟﺘﻘﺮﻳﺮ ﺃﻭ ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ ﺍﻟﺸﻔﻮﻱ، ﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻳﺮ ﺍﻟﻜﺘﺎﺑﻴﺔ
  ﺍﳌﻼﺣﻈﺔ ﺍﻟﺸﺨﺼﻴﺔ 1.1.II
ﻴﺪﺍﻥ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ  ﻭﻣﻼﺣﻈﺔ  ﻣﺎ ﳚﺮﻱ ﻓﻴﻪ، ﺗﻌﺪ ﺍﳌﻼﺣﻈﺔ ﺍﻟﺸﺨﺼﻴﺔ ﻣﻨﻬﺠﺎ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻧﺰﻭﻝ  ﺍﳌﻼﺣﻈﲔ ﺇﱃ ﻣ    
ﻭﺗﻌﺘﱪ ﻣﻦ ﺃﻗﺪﻡ ﻭﺳﺎﺋﻞ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻣﺎ ﳛﺪﺙ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻭﺃﺛﻨﺎﺀ ﺍﳌﻼﺣﻈﺔ ﻳﺸﻌﺮ  ﺍﳌﺴﺆﻭﻟﻮﻥ ﺑﺎﻟﺮﺿﺎ ﻋﻨﺪ ﻣﻼﺣﻈﺘﻬﻢ  
ﻣﻊ ﻛﻞ ﻫﺬﺍ ﻓﺎﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﲤﺜﻞ  ﺑﻌﺾ ﺍﻟﻌﻴﻮﺏ ﻛﻌﺪﻡ ﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﻘﺪﱘ . ﻟﻸﻋﻤﺎﻝ ﺗﻨﻔﺬ، ﻭﺍﻟﺘﺤﺪﺙ ﻣﻊ  ﻣﻨﻔﺬﻳﻬﺎ
  .(2)ﻦ ﺍﻟﻮﻗﺖ ﺍﻟﻜﺜﲑ ﺍﻟﺬﻱ  ﲢﺘﺎﺟﻪ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻛﻤﻴﺔ ﻭﺩﻗﻴﻘﺔ  ﻓﻀﻼ ﻋ
  ﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻳﺮ ﺍﻟﺸﻔﻮﻳﺔ 1.2.II
                                               
 .02.P ,5991,siraP ,cetiL noitidE .noitamrofni’l ed noitseg ,asseL htebasilE ,acseH  trebmuH  (1)
 105.p ,tic.po ,nilknarF .G. nehpetS ,yrreT.R.egroeG (2)
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ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ  ﰲ ﺳﻠﺴﻠﺔ ﺍﶈﺎﺩﺛﺎﺕ ﻭﺍﻟﻠﻘﺎﺀﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺘﻢ ﺑﲔ . ﺗﻌﺘﱪ ﻫﻲ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﻭﺳﻴﻠﺔ ﻟﻘﻴﺎﺱ ﺃﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ   
ﻭﺍﻟﺬﻱ ﻓﻴﻪ ﻭﺍﳌﺜﺎﻝ ﻋﻠﻰ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻫﻮ ﺍﻟﻠﻘﺎﺀ ﺍﻟﻴﻮﻣﻲ ﺑﲔ ﺍﻟﺒﺎﻋﺔ ﻭﺭﺋﻴﺴﻬﻢ  ﺍﳌﺒﺎﺷﺮ . ﺍﻟﺮﺋﻴﺲ ﻭﻣﺮﺅﻭﺳﻴﻪ
ﻳﺘﻢ ﺍﻟﺘﻌﺮﺽ ﺇﱃ ﺃﻫﻢ ﺍﻹﳒﺎﺯﺍﺕ ﻭﺍﳌﺸﺎﻛﻞ ﺍﳌﻌﺘﺮﺿﺔ ﻟﻌﻤﻠﻬﻢ، ﻭﳚﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺴﺮﻳﻦ ﻃﺮﺡ ﺍﻷﺳﺌﻠﺔ ﰲ ﺍﻷﻭﻗﺎﺕ ﺍﳌﻨﺎﺳﺒﺔ 
ﻭﻋﻤﻮﻣﺎ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺼﺪﺭ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺃﺣﺴﻦ ﻣﻦ ﺍﳌﻼﺣﻈﺔ  ﺍﻟﺸﺨﺼﻴﺔ  .ﻟﻠﺤﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﺼﺤﻴﺤﺔ ﻭﺍﻟﺪﻗﻴﻘﺔ
    (1)ﻣﻦ ﺣﻴﺚ ﻛﻢ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻭﺻﺤﺘﻬﺎ
  ﺮ ﺍﻟﻜﺘﺎﺑﻴﺔﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻳ 1.3.II
ﻭﺧﺎﺻﺔ ﻣﻨﻬﺎ ﺍﻟﻜﺒﲑﺓ، ﺑﺸﻜﻞ ﻭﺍﺳﻊ ﻟﻠﺤﺼﻮﻝ  ﻋﻠﻰ  ﳐﺘﻠﻒ  ﺗﺴﺘﻌﻤﻞ ﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻳﺮ ﺍﻟﻜﺘﺎﺑﻴﺔ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ، 
ﺗﻘﺪﻡ ﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻳﺮ ﺍﻟﻜﺘﺎﺑﻴﺔ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻭ ﻣﻌﻄﻴﺎﺕ ﻛﺎﻣﻠﺔ، ﻋﺎﺩﺓ ﰲ ﺷﻜﻞ ﺇﺣﺼﺎﺀﺍﺕ . ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺈﳒﺎﺯﺍﺕ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
  .ﺔ ﻭﺇﺟﺮﺍﺀ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺎﺕﻣﻔﺼﻠﺔ، ﻛﻠﻬﺎ ﺗﺸﻜﻞ ﺳﺠﻞ ﺩﺍﺋﻢ ﻳﺴﻤﺢ ﺑﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﻭﺍﳌﻘﺎﺭﻧ
ﻭﻣﻦ ﺯﺍﻭﻳﺔ  ﻳﻌﺪ ﺍﻟﺒﻌﺾ .  ﺃﻣﺎ ﻋﻦ ﺃﻧﻮﺍﻉ  ﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻳﺮ ﺍﻟﻜﺘﺎﺑﻴﺔ ﻓﺎﻟﺒﻌﺾ ﻣﻨﻬﺎ ﻭﺻﻔﻴﺔ ﻭﺍﻟﺒﻌﺾ ﺍﻵﺧﺮ ﺇﺣﺼﺎﺋﻴﺔ 
ﻭﺍﻷﻣﺜﻠﺔ ﻋﻠﻰ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻮﻉ . ﻣﻨﻬﺎ  ﺟﺰﺋﻴﺔ ﺃﻱ ﺗﻐﻄﻲ  ﳎﺎﻻﺕ  ﳏﺪﻭﺩﺓ، ﻭﺍﻟﺒﻌﺾ ﺍﻵﺧﺮ ﺗﻐﻄﻲ  ﳎﻤﻞ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﺎﻝ ﺍﻟﻴﻮﻣﻲ ﻐﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ، ﻣﺒﻴﻌﺎﺕ ﻛﻞ ﻣﻨﻄﻘﺔ ﺍﻻﺷﺘ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ،ﻣﻦ ﻣﺼﺎﺩﺭ  ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ  ﻛﺜﲑﺓ  ﻧﺬﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ 
  ( 2)…ﻟﻶﻻﺕ
ﻭﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻳﺮ ﺍﻟﺸﻔﻮﻳﺔ ﻭﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻳﺮ ﺍﻟﻜﺘﺎﺑﻴﺔ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﻟﻠﻤﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻣﻜﻤﻠﺔ  ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﺗﻌﺘﱪ ﺍﳌﻼﺣﻈﺔ  ﺍﻟﺸﺨﺼﻴﺔ،
  .ﻟﺒﻌﻀﻬﺎ  ﺍﻟﺒﻌﺾ  ﰲ ﺇﺟﺮﺍﺀ  ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻭﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ
  ﻗﻴﺎﺱ  ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ. 2.II
ﻭﺍﻟﻌﻘﺒﺔ . ﻣﻦ ﺧﻼﳍﺎ  ﺗﺘﻤﻜﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻗﻴﺎﺱ ﻛﻔﺎﺀﺎ ﻭﻓﻌﺎﻟﻴﺘﻬﺎ ﺣﻠﺔ ﺍﻟﺜﺎﻧﻴﺔ ﻣﻦ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ،ﻫﻲ ﺍﳌﺮ    
ﻣﺎ ﻫﻲ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﻳﺘﻢ ﺍﻟﻠﺠﻮﺀ ﺇﻟﻴﻬﺎ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮﺍﺟﻪ ﻣﺸﻜﻠﺔ  :ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﻣﻮﺍﺟﻬﺘﻬﺎ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺮﺣﻠﺔ ﻫﻲ 
  .ﻴﺎﺳﻪﺍﻓﻘﺔ ﻟﻄﺒﻴﻌﺔ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺮﺍﺩ  ﻗﻮﺍﺧﺘﻴﺎﺭ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌ
ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ  ﻗﻴﺎﺱ  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﰲ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﱵ  ﺗﺰﻭﺩ ﻣﺴﺆﻭﱄ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﻘﻴﻢ ﺭﻗﻤﻴﺔ ﻓﻴﻤﺎ ﳜﺺ ﺃﺩﺍﺅﻫﺎ ﺑﻨﺎﺀ ﻋﻠﻰ    
ﳑﺎ ﺳﺒﻖ  ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﻻ ﳝﻜﻦ  ﺃﻥ ﺗﺘﻢ  ﺇﻻ ﺑﺘﻮﻓﺮ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﺍﻟﱵ  .(3)ﻣﻌﺎﻳﲑ ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻟﻜﻔﺎﺀﺓ 
ﻓﻔﻲ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﻘﺎﻡ ﻧﺸﲑ ﺇﱃ ﻭﺟﻮﺩ ﻓﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮ، . ﻫﻲ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺗﻔﺴﺮ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ
ﻓﺎﻷﻭﻝ ﻳﻌﲏ ﺍﻷﺳﺎﺱ ﺃﻭ ﺍﻟﺮﻛﻴﺰﺓ ﺍﻟﱵ  ﺗﺴﺘﻨﺪ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺃﻣﺎ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻓﻬﻮ ﺃﺩﺍﺓ ﻟﻠﻘﻴﺎﺱ ﻭﺗﻔﺴﲑ  ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ، 
     (4)ﺃﻱ ﺃﻥ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ  ﻳﺘﻢ ﻗﻴﺎﺳﻪ ﻭﺗﻔﺴﲑﻩ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ  ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ
  .ﻫﻮﻥ ﺑﺎﺧﺘﻴﺎﺭ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ  ﺗﻌﻜﺲ ﻓﻌﻼ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺮﺍﺩ ﺗﻘﻴﻴﻤﻪﻓﻘﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻭﺗﻘﻴﻴﻤﻪ ﻣﺮ
  ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ  ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ2.1.II
                                               
 .205.P ,dibI (1)
 305.205.P.P , dibI (2)
، ﻣﻌﮭﺪ اﻹدارة اﻟﻌﺎﻣﺔ، اﻟﺮﯾﺎض، 4991، ﺳﺒﺘﻤﺒﺮ 2، اﻟﻌﺪد 43دورﯾﺔ اﻹدارة اﻟﻌﺎﻣﺔ، اﻟﻤﺠﻠﺪ . «ﺗﻘﯿﯿﻢ  اﻷداء اﻟﻮﻇﯿﻔﻲ» أﺣﻤﺪ ﺑﻦ ﺣﻤﺎد اﻟﺤﻤﻮدة، (  3)
  .733ص
 .421.P.P,0002,siraP ,donuD noitseg ed elortnoc htairaD ettigirB (4)
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ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺍﻟﻮﺍﺭﺩ  ﰲ .  ﳓﺎﻭﻝ ﺃﻭﻻ  ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﰒ ﺑﻌﺪ ﺫﻟﻚ ﲢﺪﻳﺪ ﺧﺼﺎﺋﺼﻪ 
ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻫﻮ ﺷﺨﺺ ﺃﻭ ﺷﻲﺀ  ﻣﺎ » :ﻫﻮ tnemeganam  ud te  noitseg al  ed eidépolcycnE
 eriannoitciDﺃﻣﺎ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﺍﻟﻮﺍﺭﺩ ﰲ   (1)«ﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ، ﻭﻫﻮ ﻛﺬﻟﻚ  ﺃﺩﺍﺓ ﻟﻠﻘﻴﺎﺱ  ﺗﻘﺪﻡ ﻣﻼﺣﻈﺎﺕ ﻣﻔﻴﺪﺓﻳﻘﺪﻡ ﺍ
ﻣﻌﻠﻮﻣﺔ  ﺑﺼﻔﺔ  ﻋﺎﻣﺔ ﺗﻜﻮﻥ ﰲ ﺷﻜﻞ ﺭﻗﻤﻲ، ﺗﺴﻤﺢ  ﲟﺘﺎﺑﻌﺔ ﺍﻟﺘﻮﻗﻌﺎﺕ ﺍﻟﱵ  » :ﻛﺎﻥ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ  noitseg  ed
  (2)«ﺗﻨﺘﺞ ﻋﻦ  ﺗﺴﻴﲑ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ 
ﻮ ﺃﺩﺍﺓ ﻟﻘﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ، ﻳﻜﻮﻥ ﻋﺎﺩﺓ ﰲ ﺷﻜﻞ  ﺭﻗﻤﻲ  ﻟﻴﺴﻤﺢ ﻧﺴﺘﺨﻠﺺ ﺑﺄﻥ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻫ ﲔﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻔﲔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘ  
  .ﳌﺴﺆﻭﱄ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﻧﺘﺎﺋﺠﻬﺎ ﺑﺎﳌﻌﺎﻳﲑ ﺍﳌﺮﺟﻌﻴﺔ
ﻭﺍﳌﺆﺷﺮ  ﺍﳉﻴﺪ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺴﻤﺢ ﺑﺄﻥ  ﺗﻜﻮﻥ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻓﻌﺎﻟﺔ ﻭﺟﻴﺪﺓ  ﳚﺐ ﺃﻥ  ﺗﺘﻮﻓﺮ ﻓﻴﻪ  ﳎﻤﻮﻋﺔ   
  .(4)ﺍﻟﺸﻤﻮﻟﻴﺔ، ﺳﺮﻋﺔ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻴﻪ، (3)ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ ﺍﳌﺆﺷﺮ، ﺍﻟﻮﺿﻮﺡ : ﻣﻦ ﺍﳋﺼﺎﺋﺺ ﻫﻲ
ﻭﻳﻘﺼﺪ ﺎ ﺃﻥ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺔ ﺍﻟﱵ ﻳﻘﺪﻣﻬﺎ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﺗﻌﻜﺲ ﺑﻜﻴﻔﻴﺔ ﺩﻗﻴﻘﺔ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﺃﻭ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﱵ ﻧﺮﻏﺐ ﰲ : ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ ﺍﳌﺆﺷﺮ-
  .ﻣﻼﺣﻈﺘﻬﺎ
ﻭﺿﻮﺡ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻳﻌﲏ ﺳﻬﻮﻟﺔ ﻓﻬﻤﻪ ﻣﻦ ﻃﺮﻑ ﺍﳉﻤﻴﻊ، ﻓﺎﻟﺸﺨﺺ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻘﺮﺃ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻳﻌﺮﻑ ﻣﺎ ﺫﺍ ﻳﻌﻨﻴـﻪ  :ﺍﻟﻮﺿﻮﺡ-
  .ﺑﺎﻟﻀﺒﻂ  ﻭﻣﺎ ﻻ ﻳﻌﻨﻴﻪ
  .ﻫﺬﺍ ﻟﻴﻀﻤﻦ  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﻘﻴﺎﻡ ﺑﺎﻟﺘﺼﺤﻴﺤﺎﺕ ﺍﻟﻼﺯﻣﺔ ﻭﰲ ﺍﻟﻮﻗﺖ ﺍﳌﻨﺎﺳﺐ :ﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺷﺮﺳﺮﻋﺔ ﺍﳊﺼﻮ-
ﺗﻌﲏ ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺗﻐﻄﻲ ﲨﻴﻊ ﺟﻮﺍﻧﺐ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻭﻣﻦ ﺍﳌﺴﺘﺤﺴﻦ ﺍﻋﺘﻤﺎﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ ﻋﻠـﻰ ﺑﻌـﺾ  :ﺍﻟﺸﻤﻮﻟﻴﺔ-
ﺀ ﺍﳌـﺎﱄ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻤﺢ ﺑﺘﻘﺪﱘ ﺻﻮﺭﺓ ﺇﲨﺎﻟﻴﺔ ﻋﻦ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﻣﺜﺎﻝ ﺫﻟﻚ ﺑﻌﺾ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻷﺩﺍ
  .ﻛﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ
  ﺃﻧﻮﺍﻉ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ. 2.2.II
  :ﻬﺎ ﻫﻨﺎﻙ ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ، ﲣﺘﻠﻒ ﺣﺴﺐ ﺯﺍﻭﻳﺔ ﺍﻟﻨﻈﺮ ﺃﻭ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﺍﳌﻌﺘﻤﺪ، ﻭﺳﻨﺤﺎﻭﻝ ﺗﻘﺪﱘ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻨ       
ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺸﺨﺼﻴﺔ ﻫﻲ ﺍﻟﱵ ﺗـﺮﺗﺒﻂ ﺃﻭ ﺗﺮﺟـﻊ ﺇﱃ ﺗﺼـﻮﺭﺍﺕ  :ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺸﺨﺼﻴﺔ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﻮﺿﻮﻋﻴﺔ-
ﻓﺮﺃﻱ ﺍﻟﻌﻤﺎﻝ ﰲ ﻇﺮﻭﻑ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﺩﺍﺧﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ ﻳﻌـﺪ ﻣـﻦ . ﻤﺎﺕ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﺍﻟﺬﻳﻦ ﻫﻢ ﰲ ﻋﻼﻗﺔ ﻣﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔﻭﺗﻘﻴﻴ
ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺸﺨﺼﻴﺔ، ﺃﻣﺎ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﻮﺿﻮﻋﻴﺔ ﻫﻲ ﺍﻟﱵ  ﻻ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﻮﻟﺪ ﺗﻨﺎﻗﺾ ﻟﺪﻯ ﺍﻷﻃﺮﺍﻑ ﺍﳌﻌﻨﻴﺔ، ﺃﻱ ﺃـﺎ 
ﻋﺪﺩ ﺣﻮﺍﺩﺙ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﺩﺍﺧﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ، ، ﻭﻣﺜﺎﻝ ﺫﻟﻚ ﻣﺆﺷﺮ ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ، (5)ﺗﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻣﻬﻤﺎ ﻛﺎﻥ ﺍﳌﻘﻴﻢ
  ...ﺔﻴﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺘﻐﻴﺒ
ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﻨﻮﻋﻴﺔ ﻫﻲ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﻳﺼﻌﺐ ﻗﻴﺎﺳﻬﺎ ﰲ ﺃﻏﻠﺐ ﺍﳊﺎﻻﺕ ﻭﻣﻦ : ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﻨﻮﻋﻴﺔ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﻜﻤﻴﺔ-
ﺃﻣـﺎ …ﺭﺿﺎ ﺍﻟﻌﻤﺎﻝ ﻋﻦ ﻇﺮﻭﻑ ﺍﻟﻌﻤﻞ، ﺍﻟﻘﺪﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﺗﺼﺎﻝ، ﺭﺿﺎ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﻋﻦ ﺧﺪﻣﺎﺕ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ : ﺃﻣﺜﻠﺔ ﺫﻟﻚ 
                                               
 274.P tic .po , la  te ffuD el treboR (1)
 .612.P ,tiC.po ,atikyM.P ,melgE Y.J ,dualruB.A (2)
 euver al ,» ?elbatpmoc elèdom ud ecnenitrep :fitarcul non tub à emsinagrO« ,reimroC sineD ,yalbmerT airoD  )3(
 .92.P,ecnarF ,CEFI ,6991 erbmecéd ,791 °n ,étilibatpmoc te eimonocE
 .211.P ,tic. po ,htairoD ettigirB )4(
 .82 .P  ,tic.po ,reimroC sineD ,yalbmerT airoD  )5(
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ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﻏﲑ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ( ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ)ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ : ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺣﺴﺎﺎ، ﻭﻫﻲ ﻋﻠﻰ ﻧﻮﻋﲔ  ﻤﻴﺔ ﻓﺘﺴﻬﻞـﺮﺍﺕ ﺍﻟﻜـﺍﳌﺆﺷ
ﺍﻹﻃﺎﺭﺍﺕ، ) ﻭﻫﻲ ﺗﺼﻠﺢ ﻟﻠﻤﺴﺘﻮﻯ ﺍﻟﻌﻠﻮﻱ ﻟﻠﺘﻨﻈﻴﻢ …ﺍﻟﻨﻮﻉ ﺍﻷﻭﻝ ﻳﻌﱪ ﻋﻨﻪ ﰲ ﺷﻜﻞ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﻭﻣﻮﺍﺯﻧﺎﺕ(. ﺍﻟﻌﻴﻨﻴﺔ)
 ﻃﺒﻴﻌـﺔ ﺍﻧﺸـﻐﺎﻝ ﻭﻫﺬﺍ ﻳﺮﺟﻊ ﺇﱃ ﻃﻮﻝ ﻣﺪﺓ ﺣﺴﺎﺏ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ، ﻭﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮﻯ ﺇﱃ( ﺍﳌﺼﺎﱀ ﺍﻟﻮﻇﺎﺋﻒ،
ﻓﻮﺭﻳﺎ ﺑﻞ ﺍﻟﺘﻔﻜﲑ ﰲ ﺍﻹﺟﺮﺍﺀﺍﺕ ﺍﻟـﱵ  EILAMONAﺍﻹﻃﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻌﻠﻴﺎ ﺍﻟﺬﻱ ﻻ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻣﻌﺎﳉﺔ ﺍﻻﳓﺮﺍﻓﺎﺕ 
ﺃﻣﺎ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﻌﻴﻨﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﻳﺘﻢ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺑﺴﺮﻋﺔ، ﺗﺘﻼﺀﻡ ﻣﻊ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻟﺘﺸﻐﻴﻠﻲ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺒﺤﺚ ﻋﻦ . ﲤﻨﻌﻬﺎ ﻣﺴﺘﻘﺒﻼ
  :ﺮﺍﺕ ﺍﻟﻌﻴﻨﻴﺔ ﺇﱃ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺃﺧﺮﻯ ﻧﺬﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ ﻣﺎ ﻳﻠﻲﻭﳝﻜﻦ ﻛﺬﻟﻚ ﺗﻘﺴﻴﻢ ﺍﳌﺆﺷ .(1)ﺍﻟﺘﺄﻗﻠﻢ ﺑﺴﺮﻋﺔ
  .ﺍﻟﻮﻗﺖ ﺍﶈﻘﻖ ﻭﺍﻟﻮﻗﺖ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻱ: ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻟﻴﺪ ﺍﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﺍﳌﺒﺎﺷﺮﺓ-
  …ﻋﺪﺩ ﺣﻮﺍﺩﺙ ﺍﻟﻌﻤﻞ، ﺍﻟﻌﺪﺩ ﺍﳌﺘﻮﺳﻂ ﻷﻳﺎﻡ ﺍﻟﺘﻮﻗﻒ ﺑﺴﺒﺐ ﺍﳊﻮﺍﺩﺙ: ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻷﻣﻦ-
  …ﻮﻗﺖ ﺍﶈﺪﺩ، ﻋﺪﺩ ﺍﻷﻋﻄﺎﻝﻋﺪﺩ ﺍﻟﻘﻄﻊ ﺍﳌﺼﻨﻮﻋﺔ ﻳﻮﻣﻴﺎ، ﻋﺪﺩ ﺍﻟﻘﻄﻊ ﺍﳌﺼﻨﻮﻋﺔ ﰲ ﺍﻟ :ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻵﻻﺕ-
ﺍﻟﻨﻈـﺎﻡ ) ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ ﺣﺴﺎﺎ ﻳﻘﺪﻡ ﻧﻈﺮﺓ ﻛﻠﻴﺔ ﻋﻦ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ :ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳉﺰﺋﻴﺔ-
  .(2)ﺃﻣﺎ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳉﺰﺋﻴﺔ ﻓﺘﺴﻤﺢ ﺑﻘﻴﺎﺱ ﻛﻔﺎﺀﺓ ﻭﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﺍﻷﻧﻈﻤﺔ ﺍﻟﺘﺤﺘﻴﺔ( ﺍﻟﻜﻠﻲ
  ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ ﲟﺴﺘﻮﻳﺎﺕ  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺮﻏﻮﺏ. 3.II
ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺪ ﺍﻧﺘﻬﺖ ﻣﻦ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ ﺗﺸﺮﻉ ﰲ ﺍﳌﺮﺣﻠﺔ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴـﺔ ﻭﺍﳌﺘﻤﺜﻠـﺔ ﰲ ﺑﻌﺪ   
ﻓﺎﻟﻌﻘﺒﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻮﺍﺟﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺮﺣﻠﺔ ﻫﻲ ﺍﳌﺮﺟﻊ ﺍﻟﺬﻱ ﺗﺴﺘﻨﺪ ﺇﻟﻴـﻪ ﰲ . ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ ﺍﶈﻘﻖ ﺑﺎﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺮﻏﻮﺏ
ﺍﻟﺰﻣﻦ، ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻟﻮﺣﺪﺍﺕ ﺍﻷﺧﺮﻯ، :  ﻛﻤﺮﺍﺟﻊ ﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﻷﺩﺍﺀﻭﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﲢﺪﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ . ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ
  .(3)ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ، ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ
ﻊ ﻓﺈﻥ ﺍﳌﺴﺆﻭﻟﲔ ﻳﻘﻮﻣﻮﻥ ﲟﻘﺎﺭﻧﺔ ﻗﻴﻢ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳊﺎﻟﻴﺔ ﺑﻘﻴﻢ ﻧﻔﺲ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﰲ ﻓﺘـﺮﺍﺕ ﺟﺮﺣﺴﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﳌ :ﺍﻟﺰﻣﻦ-
ﺎﺻﻠﺔ ﻭﻣﺘﺎﺑﻌـﺔ ﺗﻄـﻮﺭﺍﺕ ﺳﺎﺑﻘﺔ، ﻭﺗﺪﻋﻰ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﻷﻓﻘﻴﺔ، ﻭﲤﻜﻦ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺘﻐﲑﺍﺕ ﺍﳊ
  .ﺍﳌﺆﺷﺮ
ﳝﻜﻦ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻟﻮﺣﺪﺍﺕ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﻣﺮﺟﻌﺎ ﻣﻬﻤﺎ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ، ﻭﺣﺴـﺐ ﻫـﺬﺍ : ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻟﻮﺣﺪﺍﺕ ﺍﻷﺧﺮﻯ-
ﺃﻭ . ﺍﳌﺮﺟﻊ ﺗﻘﻮﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﲟﻘﺎﺭﻧﺔ ﻗﻴﻢ ﻣﺆﺷﺮﺍﺎ ﺑﻨﻈﲑﺍﺎ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺑﺸﺮﻁ ﺗﻘﺎﺭﺏ ﺃﻭ ﲡﺎﻧﺲ ﺍﻟﻨﺸـﺎﻁ 
  .ﻌﺮﻓﺔ ﻣﻜﺎﻧﺘﻬﺎ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤﻨﺎﻓﺴﲔ ﲟﺍﻟﻨﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﻳﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻫﺬﺍ . ﻣﻘﺎﺭﻧﺘﻬﺎ ﺑﻘﻴﻢ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﻘﻄﺎﻉ
  .ﻟﺘﺤﺪﺩ ﻧﺴﺒﺔ ﺇﳒﺎﺯ ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎﺍﳌﺨﻄﻄﺔ ﰲ ﺑﻌﺾ ﺍﳊﺎﻻﺕ ﺗﻘﻮﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﲟﻘﺎﺭﻧﺔ ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ ﺑﺎﻷﻫﺪﺍﻑ  :ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ-
ﻟﻴﺔ ﻭﺍﻟﻴﺪ ﺍﻟﻌﺎﻣﻠﺔ ﺍﻟـﱵ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﻫﻲ ﻭﺣﺪﺍﺕ ﺗﺴﺘﺨﺪﻡ ﻛﻤﺮﺟﻊ ﻟﻠﻤﻘﺎﺭﻧﺔ ﻛﺎﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻳﺔ ﻟﻠﻤﺎﺩﺓ ﺍﻷﻭ : (*)ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ  -
ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺳﻠﻮﺏ ﻣﻦ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﻳﺴﻤﺢ ﲟﻌﺮﻓﺔ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ . ﺗﻘﺎﺭﻥ ﺑﺎﻻﺳﺘﻬﻼﻛﺎﺕ ﺍﻟﻔﻌﻠﻴﺔ ﻭﻣﻦ ﲦﺔ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻻﳓﺮﺍﻓﺎﺕ ﻭﺩﺭﺍﺳﺘﻬﺎ
  .ﻭﻛﻔﺎﺀﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
  
                                               
 .116.906.P.P ,0002 ,siraP ,de 7 ,acimonocE dE .noitseg ed elôrtnoc ,siavreG lehciM  )1(
  .72. ﺮه، صﺟﻤﺎل ﺧﻨﺸﻮر، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛ ( 2)
 .616.P ,tic.po ,siavreG lehciM  )3(
  .واﻟﺬي ھﻮ ﻧﻮع ﻣﻦ اﻟﺨﻄﻂ emroNأو   dradnatsاﻟﻤﻌﯿﺎر ﻓﻲ ھﺬا اﻟﺼﺪد ﻋﺒﺎرة ﻋﻦ ﺗﺮﺟﻤﺔ ﻟﻠﻜﻠﻤﺔ اﻟﻔﺮﻧﺴﯿﺔ  (*)
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  ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﻭﺇﺻﺪﺍﺭ ﺍﳊﻜﻢ.4.II
ﻭﻡ، ﻓﺎﻷﻭﻝ ﰲ ﺍﳓﺮﺍﻑ ﻣﻮﺟﺐ، ﺍﳓﺮﺍﻑ ﺳﻠﱯ، ﺍﳓﺮﺍﻑ ﻣﻌﺪ: ﺇﻥ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺗﻔﺼﺢ ﻋﻦ ﺛﻼﺙ ﻧﻘﺎﻁ ﻫﻲ  
ﺃﻣﺎ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻓﻬﻮ ﺿﺪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  …ﺻﺎﱀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﺎﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ، ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺣﺼﺔ ﺍﻟﺴﻮﻕ ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ
ﻟﻪ ﺗﺄﺛﲑ ﻋﻠﻰ ﻧﺘﺎﺋﺞ  ﺃﻣﺎ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ ﻓﻠﻴﺲ...ﻛﺎﺳﺘﻬﻼﻙ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ ﺑﻜﻤﻴﺎﺕ ﺗﻔﻮﻕ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻳﺔ، ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ
ﻝ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﺍﻟﻜﻠﻲ ﻳﻌﺪ ﻣﻦ ﺍﻷﺣﻜﺎﻡ ﺍﳌﻀﻠﺔ، ﺑﻞ ﳚﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺴﺆﻭﻟﲔ ﺍﻟﻘﻴﺎﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻭﺍﳊﻜﻢ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻣﻦ ﺧﻼ
ﺇﻥ ﺃﻣﻜﻦ ﺇﱃ ﻏﺎﻳﺔ ﺍﻟﻮﻗﻮﻑ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺳﺒﺎﺏ ﺍﻟﻔﻌﻠﻴـﺔ  ﺑﺘﺤﻠﻴﻞ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﺍﻟﻜﻠﻲ ﺳﻮﺍﺀ ﻛﺎﻥ ﻣﻮﺟﺒﺎ، ﺳﺎﻟﺒﺎ ﺃﻭ ﻣﻌﺪﻭﻣﺎ،
  .ﻟﻼﳓﺮﺍﻑ، ﻟﺘﺸﺠﻴﻊ ﻣﺎ ﻫﻮ ﺇﳚﺎﰊ ﻭﻣﻌﺎﳉﺔ ﻣﺎ ﻫﻮ ﺳﻠﱯ
, ﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻣﺼﺪﺭ ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ، ﺃﻫﻮ ﺃﺩﺍﺀ ﺩﺍﺧﻠﻲ ﺃﻭ ﺃﺩﺍﺀ ﺧﺎﺭﺟﻲﻭﰲ ﺣﻘﻴﻘﺔ ﺍﻷﻣﺮ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﲤﻜﻦ ﺍﳌ  
ﻭﻣﻦ . ﻓﺎﳊﻜﻢ ﺍﳉﻴﺪ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﳚﺐ ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ ﻣﺒﲏ ﻋﻠﻰ ﲢﻠﻴﻞ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺃﻭ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﺇﱃ ﻏﺎﻳﺔ ﺍﻟﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﺃﺑﻌﺪ ﻣﺆﺛﺮﺍﺗﻪ
ﻤـﻲ ﺇﱃ ﺍﻟﻄﺮﻕ ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﺔ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺍﻹﺣﻼﻝ ﺍﳌﺘﺴﻠﺴﻞ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ ﲢﺪﻳﺪ ﺗﺄﺛﲑ ﻛـﻞ ﻋﻨﺼـﺮ ﻳﻨﺘ 
  .(1)ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﰲ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﺍﻟﻜﻠﻲ
  ﺧﺼﺎﺋﺺ ﻭﺷﺮﻭﻁ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﳉﻴﺪ ﻟﻸﺩﺍﺀ. III
  .ﺇﻥ ﳒﺎﺡ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻭﲢﻘﻴﻖ ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ ﺗﺸﺘﺮﻁ ﺗﻮﻓﺮ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳋﺼﺎﺋﺺ ﻭﺍﻟﺸﺮﻭﻁ  
  ﺧﺼﺎﺋﺺ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﳉﻴﺪ ﻟﻸﺩﺍﺀ. 1.III
ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ، ﻭﺗﺘﻤﺜـﻞ ﺆﺷﺮﺍﺕ ﺭﺗﺒﺎﻁ ﲟﺇﻥ ﻧﻈﺎﻡ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﳉﻴﺪ ﻟﻸﺩﺍﺀ ﻳﺘﻤﻴﺰ ﲟﺠﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳋﺼﺎﺋﺺ ﺍﻟﺸﺪﻳﺪﺓ ﺍﻻ  
  .(2)ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﰲ ﺍﻟﺼﺪﻕ ﺃﻭ ﺍﻟﺴﻼﻣﺔ، ﺍﻟﺜﺒﺎﺕ، ﺍﳊﺴﺎﺳﻴﺔ ﻭﺍﻟﻜﻔﺎﻳﺔ
ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﻮﺿﻮﻋﻴﺔ ﻫﻲ ﺃﺩﻭﺍﺕ . ﺗﺘﻤﺜﻞ ﺳﻼﻣﺔ ﺃﺩﺍﺓ ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﰲ ﲤﻜﻨﻬﺎ ﻣﻦ ﺇﻋﻄﺎﺀ ﺍﳊﻘﻴﻘﺔ: ﺍﻟﺼﺪﻕ ﺃﻭ ﺍﻟﺴﻼﻣﺔ-
ﻠﻖ ﺍﻷﻣﺮ ﺑﻘﻴﺎﺱ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺒﺸﺮﻳﺔ ﻷﻥ ﻗﻴﺎﺱ ﺻﺎﺩﻗﺔ ﻋﻜﺲ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺬﺍﺗﻴﺔ، ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺧﲑﺓ ﺗﻮﺟﺪ ﺑﻜﺜﺮﺓ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﻳﺘﻌ
  .ﺃﺩﺍﺓ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻫﻲ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ، ﺇﺫﻥ ﺍﻟﺼﺪﻕ ﺃﻭ ﺍﻟﺴﻼﻣﺔ ﳏﻘﻘﺔ ﻃﺎﳌﺎ ﻛﺎﻧﺖ ﺃﺩﻭﺍﺕ ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﻣﻮﺿﻮﻋﻴﺔ
  .ﳑﺎ ﺳﺒﻖ ﺫﻛﺮﻩ ﻳﺘﺒﲔ ﺃﻥ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﳉﻴﺪ ﳚﺐ ﺃﻥ ﻳﺮﺗﻜﺰ ﺑﺸﻜﻞ ﻛﺒﲑ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﻮﺿﻮﻋﻴﺔ
ﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﺃﺎ ﺩﺍﺋﻤﺎ ﺗﻘﺪﻡ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﻳﺘﻢ ﺍﺳـﺘﺨﺪﺍﻣﻬﺎ ﻭﻓﺎﺀ ﻭﺳﻴﻠﺔ ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﺗﻌﲏ ﺑ» ﺇﻥ : ﺍﻟﺜﺒﺎﺕ ﺃﻭ ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ-
، ﻫﺬﻩ ﺍﳋﺎﺻﻴﺔ ﺩﺍﺋﻤﺎ ﳏﻘﻘﺔ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﻳﻜﻮﻥ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻛﻤﻲ ﻋﻜﺲ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﻨﻮﻋﻴﺔ، (3)«ﻟﻌﺪﺓ ﻓﺘﺮﺍﺕ ﻟﻘﻴﺎﺱ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﺸﻲﺀ
ﰲ ﺟﻮﺩﺓ ﺳﻠﻌﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﺑﻨﻔﺲ ﺍﳋﺼﺎﺋﺺ ﰲ ﻓﺘﺮﺗﲔ ﳐﺘﻠﻔﺘﲔ ﻟﻴﺲ ﺑﺎﻟﻀﺮﻭﺭﺓ ﻧﻔﺲ  -ﻣﺆﺷﺮ ﻧﻮﻋﻲ- ﻓﻤﺜﻼ ﺭﺃﻱ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ
ﺃﻣﺎ ﻋﻦ ﺃﻧﻮﺍﻉ ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ ﻓﻬﻲ ﻋﺪﻳﺪﺓ، ﻧﺬﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ ﺍﳌﺘﻜﺎﻓﺊ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺘﺤﻘﻖ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﻳﺴﺘﻌﻤﻞ ﻣﺴﺆﻭﻟﲔ ﻧﻔـﺲ . ﻟﺮﺃﻱﺍ
ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ ﺍﳌﺘﺠـﺎﻧﺲ . ﺍﻻﺳﺘﻤﺎﺭﺓ ﻟﻘﻴﺎﺱ ﺃﺩﺍﺀ ﻧﻔﺲ ﺍﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ ﰲ ﻭﻗﺖ ﳏﺪﺩ ﻭﳜﻠﺼﺎﻥ ﺇﱃ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ
  .ﺗﻌﻄﻲ ﻓﻌﻠﻴﺎ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻳﺸﺘﺮﻁ ﺑﺄﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺃﺳﺌﻠﺔ ﻭﺳﻴﻠﺔ ﺍﻟﻘﻴﺎﺱ ﻟﻘﻴﺎﺱ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﺸﻲﺀ
                                               
  .2002ﻋﯿﺴﻰ ﺣﯿﺮش، ﻣﺤﺎﺿﺮات ﺗﺤﻠﯿﻞ اﻟﻨﺸﺎط اﻻﻗﺘﺼﺎدي، ﻃﻠﺒﺔ ﻣﺎﺟﺴﺘﯿﺮ، ﻛﻠﯿﺔ اﻟﺤﻘﻮق واﻻﻗﺘﺼﺎد، ﺟﺎﻣﻌﺔ ﺑﺴﻜﺮة، ﺟﻮان  ( 1)
 .771.571.P.P .tic.po ,la te regnaleB tneruaL  )2(
 .671.P,dibI  )3(
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ﺍﻟﻘﺪﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﲤﻴﻴﺰ ﻋﺪﺓ ﺩﺭﺟﺎﺕ ﻣﻦ ﺍﻷﺩﺍﺀ، ﻫﺬﺍ ﻳﻌﲏ ﺇﻥ ﻭﺟﺪ ﺍﺧﺘﻼﻑ ﺑﲔ ﺃﺩﺍﺋﲔ ﻓﺈﻥ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻳﺴﺘﻄﻴﻊ :ﺍﳊﺴﺎﺳﻴﺔ-
  .ﺗﺪﺍﺭﻙ ﺫﻟﻚ
ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﻘﺪﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﲨﻴﻊ ﺟﻮﺍﻧﺐ ﺍﻷﺩﺍﺀ، ﻣﺜﻞ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ، ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ، ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻲ، : ﺍﻟﻜﻔﺎﻳﺔ-
  ...ﺎﺟﻲﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻹﻧﺘ
  ﺷﺮﻭﻁ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﳉﻴﺪ ﻟﻸﺩﺍﺀ. 2.III
ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺃﻥ  ﺗﺘﻤﻜﻦ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻣﻦ ﲢﻘﻴﻖ ﺃﻫﺪﺍﻑ ﺇﺟﺮﺍﺅﻫﺎ، ﳚﺐ ﺃﻥ ﺗﺘﻮﻓﺮ ﺃﻭ ﺗﺘﺤﻘﻖ ﻓﻴﻬﺎ ﳎﻤﻮﻋﺔ   
  .ﻣﻦ ﺍﻟﺸﺮﻭﻁ
ﻛﻤﺎ ﺳﺒﻖ ﺗﻨﺎﻭﻟﻪ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﲤﺮ ﺑﻌﺪﺓ ﻣﺮﺍﺣﻞ ﺃﻭﳍﺎ ﲨﻊ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻓﺎﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻫـﻲ  :ﺗﻮﻓﺮ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﻜﺎﻓﻴﺔ-
ﰲ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ، ﻓﻴﺠﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﲟﺨﺘﻠﻒ ﺍﻟﻄﺮﻕ ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ ﻟﺪﻳﻬﺎ ﻭﺫﻟﻚ ﲟﻌﺎﳉﺔ ﲨﻴﻊ ﺍﳌﻌﻄﻴﺎﺕ ﺍﻷﺳﺎﺱ 
ﺍﳌﺘﻮﻓﺮﺓ ﻟﺪﻳﻬﺎ، ﻭﻳﺸﺘﺮﻁ ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻛﺎﻓﻴﺔ ﻟﺘﺘﺒﻊ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻭﺗﻄﻮﺭﻩ، ﻭﳚﺐ ﺃﻥ ﲤﺲ ﲨﻴﻊ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، 
  .ﻣﺎﺕﻭﲢﻘﻴﻖ ﻛﻞ ﻣﺎ ﺳﺒﻖ ﺫﻛﺮﻩ ﻳﻔﺮﺽ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﻧﻈﺎﻡ ﻟﻠﻤﻌﻠﻮ
ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺗﺴﻬﻴﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﳚﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻌـﺪﻻﺕ ﻣﻌﻴﺎﺭﻳـﺔ  :ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻌﺪﻻﺕ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺮﻏﻮﺏ-
ﻟﻸﺩﺍﺀ ﲤﻜﻨﻬﺎ ﻣﻦ ﲢﺪﻳﺪ ﻧﺴﺒﺔ ﺇﳒﺎﺯﺍﺎ ﻭﺗﻄﻮﺭﺍﺕ ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ، ﻭﲤﻜﻦ ﻛﺬﻟﻚ ﻣﻌﺪﻻﺕ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻣـﻦ ﲢﺪﻳـﺪ ﻣﺴـﺆﻭﻟﻴﺔ 
ﻥ ﲢﺪﺩ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻌﺪﻻﺕ ﲟﺸﺎﺭﻛﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﻠﲔ ﳌﺴﲑﻳﻬﻢ ﺍﻻﳓﺮﺍﻓﺎﺕ ﺍﳌﻮﺟﺒﺔ ﻭﻣﺴﺆﻭﻟﻴﺔ ﺍﻻﳓﺮﺍﻓﺎﺕ ﺍﻟﺴﺎﻟﺒﺔ، ﻭﻣﻦ ﺍﳌﻔﻀﻞ ﺃ
  .ﻟﺘﻜﻮﻥ ﲢﻔﻴﺰﺍ ﳍﻢ ﻟﺒﻠﻮﻏﻬﺎ
ﺗﻮﻓﺮ ﻭﺳﺎﺋﻞ ﻧﻘﻞ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺃﻭ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺇﱃ ﻣﺮﺍﻛﺰ ﺍﲣﺎﺫ ﺍﻟﻘﺮﺍﺭﺍﺕ ﺍﳌﻌﻨﻴﺔ ﻟﻠﻘﻴﺎﻡ ﺑﺎﻹﺟﺮﺍﺀﺍﺕ ﺍﻟﺘﺼـﺤﻴﺤﻴﺔ ﺃﻥ -
  .(1)ﺍﺳﺘﻠﺰﻡ ﺍﻷﻣﺮ ﰲ ﺍﻟﻮﻗﺖ ﺍﳌﻨﺎﺳﺐ
ﺼﺎﺭ ﻋﻠﻰ ﻓﺘﺮﺓ ﺯﻣﻨﻴﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ، ﺑﻞ ﳚﺐ ﺃﻥ ﲤﺎﺭﺱ ﻋﻠﻰ ﻃﻮﺍﻝ ﺣﻴﺎﺓ ﻭﻳﻌﲏ ﺫﻟﻚ ﻋﺪﻡ ﺍﻻﻗﺘ :ﺍﺳﺘﻤﺮﺍﺭﻳﺔ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ-
ﻓﻤﺜﻼ ﺗﻘﻴﻴﻢ . (2)ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﻋﻠﻰ ﻓﺘﺮﺍﺕ ﺩﻭﺭﻳﺔ ﻗﺪ ﺗﻘﺼﺮ ﻭﻗﺪ ﺗﻄﻮﻝ ﻭﻫﺬﺍ ﺣﺴﺐ ﻃﺒﻴﻌﺔ ﺍﳌﻮﺿﻮﻉ ﺍﳌﺮﺍﺩ ﻗﻴﺎﺳﻪ ﻭﺗﻘﻴﻴﻤﻪ
  .ﺟﻮﺩﺓ ﺍﳌﻨﺘﻮﺟﺎﺕ ﻳﻜﻮﻥ ﻳﻮﻣﻲ ﺃﻣﺎ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺭﺟﺎﻝ ﺍﻟﺒﻴﻊ ﻓﻤﻦ ﺍﳌﺴﺘﺤﺴﻦ ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ ﺷﻬﺮﻳﺎ
  ﺍﺀﺃﳘﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩ.VI
ﺑﻌﺪ ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻧﻈﺎﻡ ﺗﺘﻮﻓﺮ ﻓﻴﻪ ﺍﳋﺼﺎﺋﺺ ﻭﺍﻟﺸﺮﻭﻁ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﺍﻟﺬﻛﺮ، ﻓﺈﻧﻪ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﻘﺪﻡ ﳍﺎ ﺍﻟﻜﺜﲑ   
  .ﰲ ﳎﺎﻝ ﺗﺴﻴﲑ ﻣﻮﺍﺭﺩﻫﺎ ﻭﺧﺎﺻﺔ ﻣﻨﻬﺎ ﺍﳌﻮﺭﺩ ﺍﻟﺒﺸﺮﻱ
ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﺍﻷﺟﺮ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻪ ﺍﻟﻌﺎﻣﻠﻮﻥ ﻓﺈﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻜﺎﻓﺊ ﺍﳌﺼﻠﺤﺔ ﺃﻭ ﺍﻟﻔﺮﺩ ﺍﻟﺬﻱ ﻛﺎﻧﺖ ﺃﻭ  :ﺍﳌﻜﺎﻓﺄﺓ-
ﻭﻳﺆﺩﻱ ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺳﻠﻮﺏ ﺇﱃ ﺧﻠﻖ  ﺟـﻮ . ﻣﻼ ﰲ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﺍﻹﳚﺎﰊ، ﺃﻱ ﻗﺪﻡ ﺃﻛﺜﺮ ﳑﺎ ﻫﻮ ﻣﻄﻠﻮﺏ ﻣﻨﻪﻛﺎﻥ ﻋﺎ
  .ﻓﻬﻮ ﺃﺩﺍﺓ ﻟﻠﺘﺤﻔﻴﺰ ﺇﱃ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﻭﲢﺴﲔ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺩﺍﺧﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ . ﺍﳌﻨﺎﻓﺴﺔ ﺑﲔ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻟﻌﺎﻣﻠﲔ ﻭﺍﳌﺼﺎﱀ
ﻋﺪﺩ ﺍﳌﻮﻇﻔﲔ ﺍﳊﺎﻟﻴﲔ ﻭﺧﺼﺎﺋﺼـﻬﻢ ﺇﻥ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﺗﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﲟﻌﺮﻓﺔ :ﲣﻄﻴﻂ ﺗﻌﺪﺍﺩ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ-
  .ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺘﺨﺪﻣﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﻤﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺗﺴﺎﻋﺪ ﰲ ﲣﻄﻴﻂ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ( ﺍﳌﻬﺎﺭﺍﺕ)
                                               
  .823. ، ص8791دار ﻏﺮﯾﺐ ﻟﻠﻄﺒﺎﻋﺔ واﻟﻨﺸﺮ واﻟﺘﻮزﯾﻊ، اﻟﻘﺎھﺮة، . ﻋﻠﻲ اﻟﺴﻠﻤﻲ، اﻟﺘﺨﻄﯿﻂ واﻟﻤﺘﺎﺑﻌﺔ ( 1)
  .442. ﺻﻼح اﻟﺪﯾﻦ ﺣﺴﻦ اﻟﺴﯿﺴﻲ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، ص ( 2)
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ﺇﻥ ﺗﻄﺒﻴﻖ ﺑﺮﻧﺎﻣﺞ ﺗﻜﻮﻳﻦ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﻳﺘﻄﻠﺐ ﺇﺟﺮﺍﺀ ﲢﻠﻴﻞ ﺩﻗﻴﻖ ﳊﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺘﻜﻮﻳﻦ، ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺧﲑﺓ ﺗﺸﺘﻤﻞ ﻋﻠﻰ : ﺍﻟﺘﻜﻮﻳﻦ-
  .ﻋﺪ ﺇﱃ ﺣﺪ ﻛﺒﲑ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻜﻮﻳﻦ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺮﺍﺣﻞ ﻣﻦ ﺑﻴﻨﻬﺎ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ، ﻓﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻳﺴﺎ
ﺇﻥ ﺗﻨﻘﻼﺕ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﺍﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﻋﻤﻮﻣﺎ ﰲ ﺍﻟﺘﺮﻗﻴﺔ، ﺍﻟﺘﺤﻮﻳﻞ، ﲣﻔﻴﺾ ﺍﻟﺮﺗﺒﺔ، ﺍﻟﺘﺴﺮﻳﺢ ﻗﻠﻴﻼ ﻣﺎ ﺗﺘﺤﺪﺩ :ﺍﻟﺘﺤﺮﻙ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ-
ﻓﻔﻲ ﺃﻏﻠﺐ ﺍﳊﺎﻻﺕ ﻳﻈﻬـﺮ ﺍﻷﺩﺍﺀ  .ﻋﻠﻰ ﺃﺳﺎﺱ ﺍﻷﻗﺪﻣﻴﺔ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻟﻮﺍﻋﻴﺔ ﻭﺧﺎﺻﺔ ﺇﺫﺍ ﺗﻌﻠﻖ ﺍﻷﻣﺮ ﺑﺎﻹﻃﺎﺭﺍﺕ
ﳌﺨﺘﻠﻒ ﺍﻟﺘﻨﻘﻼﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺘﻢ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻓﻌﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺗﺒﺪﻭ ﻣﻬﻤﺔ ﻟﻠﻐﺎﻳﺔ ﻋﻨـﺪﻣﺎ ﻳﺘﻌﻠـﻖ ﺍﻷﻣـﺮ ﻛﻌﺎﻣﻞ ﳏﺪﺩ 
  (1) ...ﺑﻘﺮﺍﺭﺍﺕ ﺍﻟﺘﺮﻗﻴﺔ ﻭﺍﻟﺘﺤﻮﻳﻞ
ﺇﻥ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻭﲢﻠﻴﻞ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﳝﻜﻦ ﻣﻦ ﲢﺪﻳﺪ ﺃﻭﺟﻪ ﺍﻟﻘﺼﻮﺭ ﰲ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻭﺍﳉﻮﺍﻧﺐ ﺍﻟـﱵ ﲢﺘـﺎﺝ ﺇﱃ  :ﺍﻟﺘﺪﺭﻳﺐ-
ﰲ ﺣﺪﻭﺙ ﺍﻻﳓﺮﺍﻓﺎﺕ  ﺎﹰﺩﺍﺀ ﺗﻠﺠﺄ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﱃ ﺗﺪﺭﻳﺐ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﱵ ﻛﺎﻧﺖ ﺳﺒﺒﻭﲢﺴﲔ ﺍﻷ ﻘﻮﱘ ﺍﻟﻘﺼﻮﺭﻭﻟﺘ. ﲢﺴﲔ
ﻟﻨﻔﺲ ( ﻗﺒﻞ ﺍﻟﺘﺪﺭﻳﺐ)ﺍﻟﺴﻠﺒﻴﺔ، ﻭﻣﻦ ﺍﳌﺴﺘﺤﺴﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺃﻥ ﲡﺮﻱ ﻗﻴﺎﺱ ﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺘﺪﺭﺑﲔ ﰒ ﻣﻘﺎﺭﻧﺘﻪ ﺑﺄﺩﺍﺋﻬﻢ ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ 
  .(2)ﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﳌﺘﺪﺭﺑﲔ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﻭﲢﻠﻴﻞ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﻬﺎ ﰲ ﲢﺴﲔ ﻃﺮﻕ ﺍﻟﺘﺪﺭﻳﺐ ﻧﻔﺴﻬﺎ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﻬﺎ
  ﻣﻌﻮﻗﺎﺕ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ. V
ﺇﻥ ﺍﻏﻠﺐ ﺍﻟﺼﻌﻮﺑﺎﺕ ﺃﻭ ﺍﳌﺸﺎﻛﻞ ﺍﻟﱵ ﺗﺼﺎﺩﻓﻬﺎ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻫﻲ ﻋﺮﺍﻗﻴﻞ ﺗﻈﻬﺮ ﺃﻭ ﺗﺮﺗﺒﻂ ﺑﺪﺭﺟﺔ ﺃﻭﱃ   
ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ  ﺆﺷﺮﺍﺕﺑﻌﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﻭﻫﺬﺍ ﺭﺍﺟﻊ ﺇﱃ ﻛﻮﻥ ﻭﺳﺎﺋﻞ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻫﻲ ﺍﻷﻓﺮﺍﺩ ﺃﻧﻔﺴﻬﻢ ﻭﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓﺈﻥ ﻣ
  .ﺫﺍﺗﻴﺔ ﺗﺘﺄﺛﺮ ﲞﺼﺎﺋﺺ ﺍﳌﻘﻮﻡ ﺆﺷﺮﺍﺕﻣﻫﻲ 
. ﻭﺗﻈﻬﺮ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺸﺎﻛﻞ ﻭﺍﻟﺼﻌﻮﺑﺎﺕ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﻻ ﻳﺘﻤﻜﻦ ﺍﻟﻘﺎﺋﻤﲔ ﺑﺎﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﺣﺘﺮﺍﻡ ﺷﺮﻭﻁ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﻭﺧﺼﺎﺋﺼـﻬﺎ 
  :ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻌﻮﻗﺎﺕ ﻓﻴﻤﺎ ﻳﻠﻲ
ﺧﺎﺻﺔ ﺗﻌﺪ ﺍﻟﱰﻋﺔ ﺍﳌﺮﻛﺰﻳﺔ ﺇﺣﺪﻯ ﺍﳌﺸﻜﻼﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﻮﺍﺟﻪ ﺇﺟﺮﺍﺀ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻭ :ﺍﻟﱰﻋﺔ ﺍﳌﺮﻛﺰﻳﺔ ﻭﺍﻟﱰﻋﺔ ﺍﻟﺘﻄﺮﻗﻴﺔ-
ﻣﻨﻬﺎ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺒﺸﺮﻱ، ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻣﻴﻞ ﺍﻟﻘﺎﺋﻢ ﺑﺎﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺇﱃ ﺇﺻﺪﺍﺭ ﺃﺣﻜﺎﻡ ﻣﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﲡـﺎﻩ ﺍﳌﻘـﻮﻣﲔ ﺃﻱ ﺃﻥ ﺍﳌﻘـﻮﻣﲔ 
ﻭﻣﺜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺸﻜﻠﺔ ﺗﻨﻌﻜﺲ ﺑﻨﺘﺎﺋﺞ ﺳﻠﺒﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﲣﺎﺫ ﺍﻟﻘـﺮﺍﺭﺍﺕ . ﳛﺼﻠﻮﻥ ﻛﻠﻬﻢ ﻣﺜﻼ ﻋﻠﻰ ﺩﺭﺟﺔ ﻣﺘﻮﺳﻂ ﺃﻭ ﺣﺴﻦ
  .ﻷﻓﺮﺍﺩ، ﺍﻟﺘﺮﻗﻴﺔﺍﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺸﺄﻥ ﺗﺴﻴﲑ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺒﺸﺮﻳﺔ ﻛﺎﻟﺘﻜﻮﻳﻦ، ﲣﻄﻴﻂ ﺍ
ﺃﻣﺎ ﺍﻟﱰﻋﺔ ﺍﻟﺘﻄﺮﻓﻴﺔ ﻓﻬﻲ ﻋﻜﺲ ﺳﺎﺑﻘﺘﻬﺎ، ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻣﻴﻞ ﺍﻟﻘﺎﺋﻢ ﺑﺎﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺇﱃ ﺇﻋﻄﺎﺀ ﺩﺭﺟﺎﺕ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﺟﺪﺍ ﺃﻭ 
ﺩﺭﺟﺎﺕ ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﺟﺪﺍ، ﻭﻫﻲ ﺃﻳﻀﺎ ﺗﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﺍﲣﺎﺫ ﻗﺮﺍﺭﺍﺕ ﻏﲑ ﺻﺎﺋﺒﺔ، ﻭﺳﺒﺐ ﺍﳌﺸﻜﻠﺔ ﻳﻌﻮﺩ ﰲ ﺑﻌﺾ ﺍﳌﺮﺍﺕ ﺇﱃ 
  .ﻋﺪﻡ ﺣﺴﺎﺳﻴﺔ ﺍﳌﻘﻴﺎﺱ
 ﺍﳌﻴﻞ ﺇﱃ ﺗﻘﺪﱘ ﳉﻤﻴﻊ ﺟﻮﺍﻧﺐ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻣﻼﺣﻈﺔ ﺇﳚﺎﺑﻴﺔ ﺃﻭ ﺳﻠﺒﻴﺔ ﻧﺎﲡﺔ ﻋﻦ ﻣﻼﺣﻈﺔ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ: (olaH)ﺃﺛﺮ ﺍﳍﺎﻟﺔ -
ﺃﻭ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺟﺎﻧﺐ ﺃﻭ ﺑﻌﺾ ﺟﻮﺍﻧﺐ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻓﻘﻂ، ﻳﻌﲏ ﻫﺬﺍ ﺃﻥ ﺍﻟﻔﺮﺩ ﳛﺼﻞ ﻋﻠﻰ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﻛﻠﻲ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺟﺎﻧـﺐ 
ﻔﺎﻝ ﺑﻌﺾ ﺟﻮﺍﻧﺐ  ﻣﻌﲔ ﻓﻘﻂ ﻛﺎﳊﻜﻢ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳉﻴﺪ ﻟﺮﺟﻞ ﺍﻟﺒﻴﻊ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﻗﺪﺭﺗﻪ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻔﺎﻭﺽ ﻣﻊ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﻭﺇﻏ
  .ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺍﻟﻀﺮﻭﺭﻳﺔ
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ﻭﻗﺪ ﺑﻴﻨﺖ ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣـﻦ . ﻭﻳﻘﺼﺪ ﺑﻪ ﺗﺸﺎﺑﻪ ﺍﻟﻘﺎﺋﻢ ﺑﺎﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻭﺍﳌﻘﻮﻡ ﰲ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺃﻭ ﺍﳋﺼﺎﺋﺺ: ﺍﻟﺘﺸﺎﺑﻪ-
ﺇﳚﺎﺑﻴﺔ ﰲ ﺻﺎﱀ ﺍﻷﺷﺨﺎﺹ ﺍﳌﺸﺘﺮﻛﲔ ﻣﻌﻬﻢ ﰲ ﺑﻌﺾ ﺍﳋﺼﺎﺋﺺ  ـﺎﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺎﺕ ﺃﻥ ﺍﻟﻘﺎﺋﻤﲔ ﺑﺎﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻳﺼﺪﺭﻭﻥ ﺃﺣﻜﺎﻣ
ﺍﳌﻨﻄﻘﺔ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ، ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﰲ ﻧﻔﺲ ﺍﳉﺎﻣﻌﺔ، ﻧﻔﺲ ﺍﻵﺭﺍﺀ ﻭﺍﻷﻓﻜﺎﺭ، ﻧﻔﺲ ﺍﳌﺼﺎﱀ، ﺍﻟﻘﺮﺍﺑـﺔ،  ﻛﺎﻻﻧﺘﻤﺎﺀ ﺇﱃ ﻧﻔﺲ
  .ﻓﻤﺜﻞ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﺸﺎﺑﻪ ﻗﺪ ﻳﻌﺮﻗﻞ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﳉﻴﺪ …ﺍﳉﻨﺲ
ﻳﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺛﺮ ﰲ ﺍﳌﻴﻞ ﺇﱃ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﻓﺮﺩ ﻣﺎ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺃﺩﺍﺋﻪ ﺑﺄﺩﺍﺀ ﺯﻣﻼﺋﻪ ﺍﶈﻴﻄﲔ ﺑﻪ ﺑﺪﻝ ﻣﻦ  :ﺃﺛﺮ ﺍﻟﺘﻌﺎﺭﺽ-
ﻣﻮﻇﻔﲔ ﳍﻤـﺎ ﻧﻔـﺲ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻭﺑﺪﺭﺟـﺔ : ﺃﺳﺎﺱ ﻣﺘﻄﻠﺒﺎﺕ ﻋﻤﻠﻪ، ﻭﻟﺘﻮﺿﻴﺢ ﺫﻟﻚ ﻳﻀﺮﺏ ﺍﳌﺜﺎﻝ ﺍﻟﺘﺎﱄﺗﻘﻴﻴﻤﻪ ﻋﻠﻰ 
ﻣﺘﻮﺳﻄﺔ، ﺍﻷﻭﻝ ﻳﻘﺎﺭﻥ ﺃﺩﺍﺅﻩ ﺑﺄﺩﺍﺀ ﺯﻣﻼﺋﻪ ﺍﳌﺘﺤﺼﻠﲔ ﻋﻠﻰ ﺩﺭﺟﺔ ﻋﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻟﺜﺎﱐ ﻳﻘﺎﺭﻥ ﺃﺩﺍﺅﻩ ﺑﺄﺩﺍﺀ ﺯﻣﻼﺋﻪ ﺍﳌﺘﺤﺼﻠﲔ 
  .(1)ﺻﺤﻴﺢ ﻷﻤﺎ ﳍﻤﺎ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﺪﺭﺟﺔ ﻋﻠﻰ ﺩﺭﺟﺔ ﺿﻌﻴﻔﺔ ﻓﺎﻷﻭﻝ ﻳﻌﺘﱪ ﺃﺩﺍﺅﻩ ﺿﻌﻴﻒ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺄﺩﺍﺀ ﺍﻟﺜﺎﱐ، ﻭﻫﺬﺍ ﻏﲑ
ﺍﻷﻭﻟﻮﻳﺔ ﺗﻌﲏ ﺍﻷﺧﺬ ﺑﺎﻷﺩﺍﺀ ﺍﻷﻭﱄ ﻟﻠﻔﺮﺩ ﻛﻤﻘﻴﺎﺱ ﻷﺩﺍﺋﻪ ﺧﻼﻝ ﻓﺘﺮﺓ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺩﻭﻥ ﺍﻷﺧﺬ ﺑﻌـﲔ : ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ ﻭﺍﳊﺪﺍﺛﺔ-
ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ ﺍﻟﺘﻄﻮﺭﺍﺕ ﺍﻟﻼﺣﻘﺔ ﺑﻌﺪ ﺃﻭﻝ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ، ﺃﻣﺎ ﺍﳊﺪﺍﺛﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻷﺧﺬ ﺑﺎﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﻼﺣﻆ ﺣﺪﻳﺜﺎ ﻟﻠﺤﻜﻢ ﻋﻠﻰ 
  .(2)ﻭﺇﳘﺎﻝ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ، ﻭﰲ ﻛﻠﺘﺎ ﺍﳊﺎﻟﺘﲔ ﺗﻌﺘﱪ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻏﲑ ﺩﻗﻴﻘﺔ ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺍﻷﺩﺍﺀ
 
  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ: ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ
 
ﻭﺍﻟﺘﻌﺮﺽ ﺇﱃ ﻗﻴﺎﺱ  -ﰲ ﻣﺒﺤﺚ ﺃﻭﻝ-ﺑﻌﺪ ﻣﺎ ﰎ ﺍﻟﺘﻌﺮﺽ ﺇﱃ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺗﻐﻄﻴﺔ ﺑﻌﺾ ﺟﻮﺍﻧﺒﻪ
ﺋﺺ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﳉﻴﺪﺓ ﻭﺃﳘﻴﺘﻬﺎ ﻭﺍﻟﺼﻌﻮﺑﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﻳﻮﺍﺟﻬﻬـﺎ ﻭﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻣﺘﻨﺎﻭﻟﲔ ﻣﺎﻫﻴﺔ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ، ﻭﺷﺮﻭﻁ ﻭﺧﺼﺎ
ﻳﺘﻮﺟﺐ ﻋﻠﻴﻨﺎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﺇﱃ ﻣﺒﺤﺚ ﺛﺎﻟﺚ ﲢﺖ ﻋﻨـﻮﺍﻥ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌـﺎﱄ  -ﻫﺬﺍ ﰲ ﻣﺒﺤﺚ ﺛﺎﻥ –ﺍﻟﻘﺎﺋﻤﲔ ﺑﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ 
  .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ
  :ﻭﺳﻴﻘﺴﻢ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﻛﻤﺎ ﻳﺄﰐ
  .ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ-
  .ﺕ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄﲢﺪﻳﺪ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﻭ ﻣﺆﺷﺮﺍ-
  .ﻣﺼﺎﺩﺭ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ-
  ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ.I
ﺇﻥ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﺑﺎﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ ﺃﻣﺮ ﺿﺮﻭﺭﻱ ﻻ ﳝﻜﻦ ﺍﻻﺳﺘﻐﻨﺎﺀ ﻋﻨﻪ، ﺇﺫ ﳒﺪ   
ﺮ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻌﻰ ﻣﻌﻈﻢ ﻃﺮﻕ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﻭﻣﻌﺎﻳﲑ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺗﻄﻠﺐ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ، ﻭﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﳝﻜﻦ ﺣﺼ
ﻭﻳﻌﺘﱪ ﻫﺬﺍ . ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ، ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ، ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ، ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ : ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﱃ ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ ﰲ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  .ﺍﻷﺧﲑ ﻫﺪﻓﺎ ﺟﺪﻳﺪﺍ ﻓﺮﺿﺘﻪ ﺍﻟﻮﺿﻌﻴﺔ ﺍﻟﺮﺍﻫﻨﺔ ﺍﻟﱵ ﲤﻴﺰ ﺎ ﺍﶈﻴﻂ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
  ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ.1.I
                                               
 .981-881.P.P ,tic.po ,regnaleB tneruaL )1(
  .191.ص, 9991, ﻋﻤﺎن, دار ﺣﺎﻣﺪ ﻟﻠﻨﺸﺮ واﻟﺘﻮزﯾﻊ. ﻣﺪﺧﻞ اﺳﺘﺮاﺗﯿﺠﻲ: إدارة اﻟﻤﻮارد اﻟﺒﺸﺮﯾﺔ , ﺧﺎﻟﺪ ﻋﺒﺪ اﻟﺮﺣﯿﻢ اﻟﮭﯿﺘﻲ ( 2)
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ﻌﲏ ﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ، ﺃﻭ ﺑﺘﻌﺒﲑ ﺁﺧﺮ ﺗﻘﻴﺲ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ،   
ﺇﱃ ﺃﻣﻮﺍﻝ ﻣﺘﺎﺣﺔ، ﻓﻨﻘﺺ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺃﻭ ﻋـﺪﻡ -ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ ﻭﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﻘﺎﺑﻠﺔ ﺍﻟﺘﺤﻘﻴﻖ-ﺍﻟﺘﺤﻮﻳﻞ ﺑﺴﺮﻋﺔ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ
  .ﺗﺄﺩﻳﺔ ﺑﻌﺾ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺎﺕﻛﻔﺎﻳﺘﻬﺎ ﻳﻘﻮﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﱃ ﻋﺪﻡ ﺍﳌﻘﺪﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ ﺃﻭ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﻭ
  :ﻭﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﻋﺪﻡ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻓﲑ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻜﺎﻓﻴﺔ ﻳﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﺍﻹﺿﺮﺍﺭ ﺑﺜﻼﺙ ﻣﺼﺎﱀ ﻫﻲ
ﲢﺪ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻣﻦ ﺗﻄﻮﺭ ﻭﳕﻮ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻭﺫﻟﻚ ﺑﻌﺪﻡ ﲤﻜﲔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻭ ﺍﻟﺴﻤﺎﺡ ﳍﺎ ﻣﺜﻼ ﻣﻦ ﺍﺳـﺘﻐﻼﻝ : ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ-
ﻣﻨﺨﻔﻀﺔ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﲟﺴﺘﻮﻳﺎﺎ ﺍﳊﻘﻴﻘﻴﺔ، ﺍﻻﺳﺘﻔﺎﺩﺓ ﻣﻦ ﲣﻔﻴﻀﺎﺕ ﺍﻟﻔﺮﺹ ﺍﻟﱵ ﺗﻈﻬﺮ ﰲ ﺍﶈﻴﻂ ﻛﺸﺮﺍﺀ ﻣﻮﺍﺩ ﺃﻭﻟﻴﺔ ﺑﺄﺳﻌﺎﺭ 
  .ﻟﻘﺎﺀ ﺗﻌﺠﻴﻞ ﺍﻟﺪﻓﻊ ﺃﻭ ﺍﻟﺸﺮﺍﺀ ﺑﻜﻤﻴﺎﺕ ﻛﺒﲑﺓ
ﻓﻔـﻲ . ﲣﻠﻖ ﻣﺸﻜﻠﺔ ﻧﻘﺺ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻋﺪﺓ ﺃﺯﻣﺎﺕ ﺍﲡﺎﻩ ﺍﻷﻃﺮﺍﻑ ﺍﻟﱵ ﳍﺎ ﺣﻘﻮﻕ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ: ﺃﺻﺤﺎﺏ ﺍﳊﻘﻮﻕ-
ﰲ ﺗﺴـﺪﻳﺪ ﺩﻳـﻮﻥ  ,ﺘﺤﻘﺎﺕ ﺍﻷﺟـﺮﺍﺀ ﺍﻟﻜﺜﲑ ﻣﻦ ﺍﳌﺮﺍﺕ ﻳﺆﺩﻱ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻘﺺ ﺇﱃ ﺗﺄﺧﲑ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ، ﰲ ﺩﻓﻊ ﻣﺴ
  ...ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ
ﻗﺪ ﺗﺆﺩﻱ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺸﻜﻠﺔ ﺇﱃ ﺗﻐﻴﲑ ﺷﺮﻭﻁ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﻭﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﺍﻧﺘﻘﺎﳍﺎ ﻣﻦ ﺍﻟﻴﺴﺮ ﺇﱃ ﺍﻟﻌﺴـﺮ  :ﻋﻤﻼﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ-
  .ﻭﻫﺬﺍ ﺍﻷﻣﺮ ﻳﻨﺘﺞ ﻋﻨﻪ ﺗﺪﻫﻮﺭ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﱵ ﳚﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﺴﻴﻨﻬﺎ ﻭﺧﺎﺻﺔ ﰲ ﻇﺮﻭﻑ ﺍﶈﻴﻂ ﺍﳊﺎﱄ
  .(1) ﺗﺒﺔ ﻋﻦ ﻧﻘﺺ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺗﻔﺮﺽ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻫﺘﻤﺎﻡ ﺎ ﻭﺗﺴﻴﲑﻫﺎ ﺑﺄﺳﻠﻮﺏ ﺟﻴﺪﻓﻜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺸﺎﻛﻞ ﺍﳌﺘﺮ
ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﻓﻬﻮ ﻋﻠﻰ ﺧﻼﻑ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ، ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺗﻮﺍﺭﻳﺦ ﺍﺳﺘﺤﻘﺎﻕ ﺩﻳﻮﺎ 
  (2)ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻭﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﻷﺟﻞ، ﻓﻬﻮ ﻳﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﻻﻗﺘﺮﺍﺽ ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ ﻭﺍﳌﺘﻮﺳﻂ ﺍﻷﺟﻞ ﺍﻟﺬﻱ ﺗﻘﻮﻡ ﺑﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
  ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ I.2.
ﻭﳝﺜـﻞ . ﻳﻌﺘﱪ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻫﺪﻓﺎ ﻣﺎﻟﻴﺎ ﺗﺴﻌﻰ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﺒﻠﻮﻏﻪ ﻷﻧﻪ ﳝﺲ ﺑﺎﺳﺘﻘﺮﺍﺭ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ ﺍﳌـﺎﱄ   
ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﰲ ﳊﻈﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺑﲔ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺖ ﻭﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻤﺢ ﺑﺎﻻﺣﺘﻔﺎﻅ ﺑﻪ ﻭﻋﱪ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ »
ﺍﻟﺘﻌﺎﺩﻝ ﺑﲔ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺎﺕ ﻭﺍﳌﺘﺤﺼـﻼﺕ ﺃﻭ ﺑﺼـﻔﺔ ﻋﺎﻣـﺔ ﺑـﲔ ﺍﺳـﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﻷﻣـﻮﺍﻝ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ، ﻳﺴﺘﻮﺟﺐ ﺫﻟﻚ 
ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﺍﻟﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺖ ﻭﺍﳌﺘﻤﺜﻞ ﻋﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﳚﺐ ﺃﻥ ﲤﻮﻝ ﻋﻦ ﻃﺮﻳﻖ . (3)«ﻭﻣﺼﺎﺩﺭﻫﺎ
ﻡ ﺍﻟﻠﺠـﻮﺀ ﺇﱃ ﻭﻫﺬﺍ ﻳﻀﻤﻦ ﻋﺪ -ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﳋﺎﺹ ﻣﻀﺎﻓﺎ ﺇﻟﻴﻪ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻭﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﻷﺟﻞ-ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ
ﻭﲢﻘﻴﻖ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻟﻸﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ، ﻳﺴـﺘﻮﺟﺐ  .ﲢﻮﻳﻞ ﺟﺰﺀ ﻣﻨﻪ ﺇﱃ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﳌﻮﺍﺟﻬﺔ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ
  .ﺍﻟﺘﻌﺎﺩﻝ ﺑﲔ ﺍﳌﻘﺒﻮﺿﺎﺕ ﻭﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺎﺕ
ﳑﺎ ﺳﺒﻖ ﻳﻈﻬﺮ ﺃﻥ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻳﺴﺎﻫﻢ ﰲ ﺗﻮﻓﲑ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻭﺗﻜﻤﻦ ﺃﳘﻴﺔ ﺑﻠﻮﻍ ﻫﺪﻑ 
  :(4)ﳌﺎﱄ ﰲ ﺍﻟﻨﻘﺎﻁ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍ
  .ﺗﺄﻣﲔ ﲤﻮﻳﻞ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺑﺄﻣﻮﺍﻝ ﺩﺍﺋﻤﺔ-
  .ﺿﻤﺎﻥ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺃﻭ ﻛﻠﻬﺎ ﰲ ﺍﻷﺟﻞ ﺍﻟﻘﺼﲑ ﻭﺗﺪﻋﻴﻢ ﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ-
                                               
 .102.P.9991 ,siraP ,de e8 ,trebiuV eiriarbil .erèicnanif esylanA ,draryeP ettesoJ)1(
 .991.P ,dibI)2(
  .742. اﻟﺴﻌﯿﺪ ﻓﺮﺣﺎت ﺟﻤﻌﺔ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، ص(3)
  . 952.ﻧﻔﺲ اﻟﻤﺮﺟﻊ اﻟﺴﺎﺑﻖ، ص ( 4)
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  .ﺍﻻﺳﺘﻘﻼﻝ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﲡﺎﻩ ﺍﻟﻐﲑ-
  . ﲣﻔﻴﺾ ﺍﳋﻄﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﺍﻟﺬﻱ ﺗﻮﺍﺟﻬﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ-
  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ. 3I.
ﻫﺪﺍﻑ ﺍﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺮﲰﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺗﻮﺟﻪ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻟﺘﺤﻘﻴﻘﻬﺎ، ﻓﻬﻲ ﲟﺜﺎﺑـﺔ ﻫـﺪﻑ ﻛﻠـﻲ ﺗﻌﺘﱪ ﻣﻦ ﺍﻷ  
ﺑﺄﺎ ﻫﺪﻑ ﻣﻦ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺃﻭ ﺍﺎﻻﺕ ﺍﻟﺜﻤﺎﻧﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﳚﺐ ﺃﻥ ﺗﺴـﻌﻰ  REKURD RETEPﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻭﻳﺮﻯ 
  (*)ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﱃ ﲢﺪﻳﺪ ﻓﻴﻬﺎ ﺃﻫﺪﺍﻓﻬﺎ 
ﻭ ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺘﻌﻤﻠﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ  .ﺔﻭﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻛﻤﻔﻬﻮﻡ ﻋﺎﻡ ﻳﺪﻝ ﻋﻠﻰ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠ
ﻭﻫـﺬﺍ ﻳﻌﻜـﺲ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳـﺔ ﺍﳌــﺎﱄ ﺎﻝ ـﺍﻟﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﱄ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ  ﻭﻫﺬﺍ ﻳﻌﻜﺲ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﺍﻟﺮﺃﺱ ﺍﳌ
ﻓﺤﺴﺐ ﻧﻮﻉ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻭﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﻳﺘﺤﺪﺩ ﻧﻮﻉ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ، ﻭﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﺍﻫﺘﻤﺎﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻳﻨﺼـﺐ .(1)ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
 .ﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔﻋﻠﻰ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍ
  ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ. 4. I
. ﺇﻧﺸﺎﺀ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ ﺗﻌﲏ ﺍﻟﻘﺪﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻣﺴﺘﻘﺒﻠﻴﺔ ﻛﺎﻓﻴﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮﺓ ﺣﺎﻟﻴـﺎ 
ﻭﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﻜﺎﻓﻴﺔ ﻫﻲ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﱵ ﻻ ﺗﻘﻞ  ﻋﻦ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﱵ ﺑﺈﻣﻜﺎﻥ ﺍﳌﺴﺎﳘﲔ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻴﻬﺎ  ﰲ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺃﺧﺮﻯ 
ﻓﺈﺫﺍ ﱂ ﻳﺘﻤﻜﻦ ﻓﺮﻳﻖ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﻣﻦ ﺇﻧﺸﺎﺀ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻓﺈﻥ ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮﻳﻦ ﻳﺘﻮﺟﻬﻮﻥ ﺇﱃ ﺗﻮﻇﻴﻔﺎﺕ . ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺧﻄﺮ ﳑﺎﺛﻞﺫﺍﺕ 
  .(2)ﺃﺧﺮﻯ ﺃﻛﺜﺮ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ
ﳑﺎ ﺳﺒﻖ  ﻳﺘﺒﲔ ﺃﻥ ﻫﺪﻑ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﳝﻨﺢ ﺃﳘﻴﺔ ﻛﺒﲑﺓ ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ ﺃﻭ ﻣﻼﻙ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻭﳚﻌﻞ ﺃﳘﻴﺘﻬﻢ ﲢﺘﻞ  
  .ﺍﻟﺼﺪﺍﺭﺓ
  ﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄﲢﺪﻳﺪ ﻣﻌﺎﻳﲑ  ﻭﻣﺆﺷﺮﺍﺕ  ﺍﻷ. II
ﻻ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﻘﻮﻡ ﻗﺎﺋﻤﺔ ﻟﻠﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﳉﻴﺪ  ﻟﻸﺩﺍﺀ ﺇﻻ ﺇﺫﺍ ﲤﻜﻦ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﻣﻦ ﺍﺧﺘﻴﺎﺭ  ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳉﻴﺪﺓ،  
  .ﻭﺍﺧﺘﻴﺎﺭ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﻭﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﻻ ﻳﺘﻢ ﺑﺄﺳﻠﻮﺏ ﻋﺸﻮﺍﺋﻲ، ﺑﻞ ﻳﻨﺒﻊ ﻣﻦ ﺍﳌﺼﻠﺤﺔ ﺃﻭ ﻣﺮﻛﺰ ﺍﳌﺴﺆﻭﻟﻴﺔ  ﺍﳌﺮﺍﺩ  ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ
ﺍﺋﻲ ﻟﻠﻤﺆﺷﺮﺍﺕ ﻭ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﺣﺎﻭﻝ ﺍﻟﺒﺎﺣﺜﻮﻥ ﻭﺿﻊ ﻃﺮﻕ ﻋﻠﻤﻴﺔ ﺗﺴـﻤﺢ  ﻭﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺍﺟﺘﻨﺎﺏ ﺍﻻﺧﺘﻴﺎﺭ ﺍﻟﻌﺸﻮ 
ﻭﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﺍﻟﱵ ﻳﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻴﻬﺎ  ﰲ ﺃﻏﻠﺐ ﺍﳌﺮﺍﺕ ﺗﺘﻤﺜﻞ . ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﻌﻜﺲ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
  : ﰲ ﺍﺗﺒﺎﻉ ﺛﻼﺙ ﻣﺮﺍﺣﻞ ﺃﺳﺎﺳﻴﺔ
  .ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﻭﺍﳌﻬﺎﻡ  ﺍﻷﺳﺎﺳﻴﺔ:ﺍﳌﺮﺣﻠﺔ ﺍﻷﻭﱃ 
ﲢﺪﻳﺪ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﻨﺠﺎﺡ ﺍﻟﱵ ﻳﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺍﳌﺴﺆﻭﻟﲔ ﻣﻦ ﺍﺟﻞ  ﺑﻠﻮﻍ ﺍﻷﻫـﺪﺍﻑ ﺍﳌﺮﺳـﻮﻣﺔ،  :ﻴﺔﺍﳌﺮﺣﻠﺔ ﺍﻟﺜﺎﻧ
  .ﻭﳝﻜﻦ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﲟﺜﺎﺑﺔ ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﺔ ﻹﳒﺎﺯ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ
  .ﺍﻟﺒﺤﺚ ﻋﻦ  ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻤﺢ ﺑﻀﺒﻂ ﺃﻭ ﲟﺮﺍﻗﺒﺔ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﻨﺠﺎﺡ: ﺍﳌﺮﺣﻠﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ 
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 ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺇﱃ ﺑﻠﻮﻏﻬﺎ ﻫﻲ ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌـﺎﱄ، ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳـﺔ،  ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻌﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ 
ﻫﺬﻩ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﻫﻲ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺎﱄ، ﻓﺎﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻳﺴﺘﻨﺪ ﺇﱃ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ . ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ، ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ
  .ﺍﳌﺎﱄ، ﻭﻣﻌﻴﺎﺭ  ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ  ﺍﳌﺎﱄ، ﻭﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ، ﻭﻣﻌﻴﺎﺭ  ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ
ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﻫﺬﻩ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻌﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺍﳌﺮﺍﻛﺰ ﺍﳌﺴﺆﻭﻟﺔ ﻋﻨﻬﺎ، ﺗﻘﻮﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻳﻀـﺎ ﲟﻤﺎﺭﺳـﺔ   
ﻟﺬﻟﻚ  .ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻛﺘﻮﻓﲑ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻼﺯﻡ ﻭﺑﺄﻓﻀﻞ ﺗﻜﻠﻔﺔ، ﻭﺍﻟﺬﻱ ﳝﻜﻦ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭﻩ ﺃﻫﻢ ﻧﺸﺎﻁ ﻣﺎﱄ ﺗﻘﻮﻡ ﺑﻪ
ﻘﺔ ﺍﻷﻣﺮ ﻻ ﳝﻜﻦ ﲢﺪﻳﺪ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﻷﻥ ﻣﺆﺷﺮﺍﺗﻪ ﺗﻮﺯﻉ ﰲ ﺣﻘﻴ. ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﲝﺎﺟﺔ ﺇﱃ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﻟﻠﺤﻜﻢ ﻋﻠﻰ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ
ﺑﲔ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻭﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ، ﻓﺪﺭﺍﺳﺔ ﻫﺬﻳﻦ ﺍﻷﺧﲑﻳﻦ  ﺗﻌﲏ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﲢﻜﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﰲ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، ﺑﺘﻌـﺒﲑ 
ﻮﺿـﻮﺡ ﰲ ﺁﺧﺮ ﻓﺈﻥ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻭﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﻳﻌﲏ ﺿﻤﻨﻴﺎ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، ﻭﻳﺘﺠﻠﻰ ﻫﺬﺍ ﺑ
  .ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﱵ ﺳﺘﺪﺭﺱ ﰲ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ
ﺍﻻﺳﺘﻤﺮﺍﺭﻳﺔ  ﰲ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﳚﺐ ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﻣﺘﻮﺍﺯﻧﺔ ﻣﺎﻟﻴﺎ، ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ ﻋﺎﻣﻞ ﺍﻟﻨﺠﺎﺡ ﲢﻘﻴﻖ ﻟﻜﻲ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ 
ﺍﻟﺬﻱ ﺗﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻴﻪ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ  ﻫﺬﺍ ﺍﳍﺪﻑ ﻫﻮ ﲤﻮﻳﻞ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ ﲟﻮﺍﺭﺩ ﺩﺍﺋﻤﺔ، ﻭﲢﻘﻴﻖ  ﻓﺎﺋﺾ ﻣﻮﺟﺐ 
  .ﻣﺎ ﺗﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻪ ﻣﻦ ﻧﻘﺪ ﻭﻣﺎ ﺗﺪﻓﻌﻪ ﻧﻘﺪﺍ ﺑﲔ
ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ، ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌـﺎﻝ  : ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻤﺢ  ﲟﺘﺎﺑﻌﺔ ﻭﻣﺮﺍﻗﺒﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ ﻫﻲ ﻋﻤﻮﻣﺎ
  .ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ، ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ
ﻟﻪ ﺍﻷﳘﻴـﺔ  ﺇﻥ ﻫﺪﻑ  ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﻣﻦ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﻟﱵ ﳚﺐ  ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ  ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺃﻥ ﺗﻮﱃ
ﻭﻟﺒﻠﻮﻍ ﻫﺬﺍ ﺍﳍﺪﻑ ﻻﺑـﺪ . ﺍﳌﺴﺎﺱ ﺬﺍ  ﺍﳍﺪﻑ ﻳﺆﺩﻱ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﱃ ﺳﺤﺐ ﺍﻟﺜﻘﺔ ﻣﻨﻬﺎ ﺃﻭ ﺍﻹﻓﻼﺱ  ﺍﻟﻜﺎﻓﻴﺔ، ﻷﻥ
ﺃﻥ  ﲢﻘﻖ  ﻣﺴﺘﻮﻯ ﻛﺎﻑ ﻣﻦ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﳌﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ  ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ  ﻭﺗﻮﻟﻴﺪ ﺗـﺪﻓﻘﺎﺕ  -ﻛﻌﺎﻣﻞ ﳒﺎﺡ–ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ 
ﻜﺎﺯ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﳌﻌﺮﻓﺔ ﻣـﺎ ﺇﺫﺍ  ﲢﻜﻤـﺖ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺍﻻﺭﺗ. ﻧﻘﺪﻳﺔ  ﻣﻌﺘﱪﺓ ﳌﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ
ﺑﺎﻋﺘﺒﺎﺭﻫﺎ ﻫﻲ ﺍﳌﺼﺪﺭ  -ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻫﻲ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﱵ  ﺗﻌﺘﻤﺪ ﰲ ﺣﺴﺎﺎ  ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﲔ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺴﺎﺋﻠﺔ
ﻭﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ، ﻭﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ  ﺃﻳﻀﺎ ﺑﲔ  ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻭﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ  ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ -ﺍﻷﺳﺎﺳﻲ  ﻭﺍﻷﻭﻝ ﻟﻠﺴﻴﻮﻟﺔ
  .ﺍﻷﺟﻞ
 ﻫﺪﻑ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻨﺎﻁ ﺩﺍﺋﻤﺎ ﺑﺎﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻫﻮ ﰲ ﺣﻘﻴﻘﺔ ﺍﻷﻣﺮ  ﻫـﺪﻑ  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴـﺔ ﻛﻜـﻞ، ﺇﻥ  
ﻭ ﻋﺎﻣﻞ ﳒﺎﺡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ  ﻫﺬﺍ ﺍﳍـﺪﻑ ﻫـﻮ . ﻓﺘﺤﻘﻴﻖ ﻫﺬﺍ ﺍﳍﺪﻑ ﻻ ﻳﺘﻢ ﺇﻻ ﺑﺘﻀﺎﻓﺮ ﺟﻬﻮﺩ ﲨﻴﻊ ﺍﻟﻮﻇﺎﺋﻒ
  .ﺍﻟﺘﺨﺼﻴﺺ  ﺍﻷﻣﺜﻞ ﻟﻠﻤﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ
ﺍﻟﱵ  ﺗﻘﺎﺭﻥ  ﺑﲔ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ  ﻭﺍﻟﻮﺳـﺎﺋﻞ  ﺍﳌﺴـﺘﺨﺪﻣﺔ ﰲ  ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﲤﻜﻦ ﻣﻦ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻫﻲ  ﺗﻠﻚ
ﻧﻘـﻮﻝ  -ﺩﻭﻥ ﺯﻳﺎﺩﺓ-ﺫﻟﻚ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﱵ  ﺍﺳﺘﻄﺎﻋﺖ ﺃﻥ ﲢﺴﻦ ﻧﺘﻴﺠﺘﻬﺎ ﻣﻊ  ﺑﻘﺎﺀ ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﻋﻠﻰ ﺣﺎﳍﺎ
  .ﻋﻨﻬﺎ ﺃﺎ ﺣﺴﻨﺖ  ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺘﻬﺎ
ﻭﺗﻌـﻮﺩ  ﻳﻌﺘﱪ ﻫﺪﻑ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ  ﺍﻷﺳﺎﺳﻴﺔ ﻭﺍﳊﺪﻳﺜﺔ، ﻭﻫﻮ ﻫﺪﻑ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻛﻜﻞ،
ﻭﺧﺎﺻﺔ ﺃﻭﻟﺌﻚ ﺍﻟﺬﻳﻦ ﻳﻨﺘﻤﻮﻥ ﺇﱃ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻷـﻢ ﻣﻄـﺎﻟﺒﻮﻥ  .ﻣﺴﺆﻭﻟﻴﺔ  ﲢﻘﻴﻘﻪ ﺇﱃ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﺑﺎﻟﺪﺭﺟﺔ ﺍﻷﻭﱃ
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ﻭﻋﺎﻣﻞ ﳒﺎﺡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﻫﺬﺍ ﺍﳍﺪﻑ ﻫـﻮ ﺍﻟﺘﺴـﻴﲑ ﺍﳉﻴـﺪ . ﺑﺘﺤﻘﻴﻖ ﻋﺎﺋﺪ ﺟﻴﺪ ﻣﻦ ﻭﺭﺍﺀ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮﺓ
  .ﳌﻮﺍﺭﺩﻫﺎ
ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻭﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻟﺘﺤﺪﻳﺪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻤﻮﻣﺎ ﳝﻜﻦ  ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﻣﺆﺷﺮﻱ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ 
  .ﺍﻟﻘﺎﺩﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ
  ﻣﺼﺎﺩﺭ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ. III
ﻓﺠﻤﻊ  ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻫﻲ ﻧﻘﻄـﺔ ﺍﻻﻧﻄـﻼﻕ،   ﺇﻥ ﺃﻭﻝ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻫﻲ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﲨﻊ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ، 
 ﻭﺗﻘﺴﻴﻢ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﳜﺘﻠﻒ ﺣﺴﺐ ﻛﻞ ﺑﺎﺣﺚ،. ﻭﻳﺸﺘﺮﻁ ﻟﻠﻤﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﺑﺎﳉﻮﺩﺓ ﻭﰲ ﺍﻟﻮﻗﺖ ﺍﳌﻨﺎﺳﺐ
ﻓﻤﻨﻬﻢ ﻣﻦ ﻳﻘﺴﻤﻬﺎ ﺇﱃ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﺩﺍﺧﻠﻴﺔ ﻭﺃﺧﺮﻯ ﺧﺎﺭﺟﻴﺔ ﻭﻳﻘﺴﻤﻬﺎ ﺑﺎﺣﺚ ﺁﺧﺮ ﺇﱃ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻣـﺔ، ﺍﳌﻌﻠﻮﻣـﺎﺕ 
ﻣﺼﺎﺩﺭ ﺧﺎﺭﺟﻴـﺔ : ﻭﺍﻟﺘﻘﺴﻴﻢ ﺍﻟﺬﻱ ﺳﻴﺘﻢ ﺍﻧﺘﻬﺎﺟﻪ ﰲ ﻫﺬﺍ  ﺍﻟﺒﺤﺚ ﻫﻮ…  ﺍﻟﻘﻄﺎﻋﻴﺔ، ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ
  .ﻭﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﻘﻄﺎﻋﻴﺔ ﻭﻣﺼﺎﺩﺭ ﺩﺍﺧﻠﻴﺔ  ﺗﻈﻢ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﱵ  ﺗﺘﻌﻠﻖ ﺑﻨﺸﺎﻁ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺗﻈﻢ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ
  ﺍﳌﺼﺎﺩﺭ ﺍﳋﺎﺭﺟﻴﺔ 1. III
ﺗﺘﺤﺼﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻣﻦ ﳏﻴﻄﻬﺎ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ، ﻭﻫﺬﻩ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﳝﻜﻦ  ﺗﺼـﻨﻴﻔﻬﺎ     
  .ﺇﱃ ﻧﻮﻋﲔ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ
  ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ 1.1. III
ﺐ ﺒﻭﺳ  ـ. ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺑﺎﻟﻈﺮﻑ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺣﻴﺚ ﺗﺒﲔ ﺍﻟﻮﺿﻌﻴﺔ  ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻼﻗﺘﺼﺎﺩ ﰲ ﻓﺘﺮﺓ ﻣﻌﻴﻨﺔﺗﺘﻌﻠﻖ ﻫﺬﻩ    
ﺍﻫﺘﻤﺎﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺬﺍ  ﺍﻟﻨﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻫﻮ ﺗﺄﺛﺮ  ﻧﺘﺎﺋﺠﻬﺎ ﺑﻄﺒﻴﻌﺔ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻟﻠﻤﺤﻴﻂ ﻛﺎﻟﺘﻀﺨﻢ ﻭﺍﻟﺘﺪﻫﻮﺭ، 
  (1)ﻭﺗﺴﺎﻋﺪ  ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻋﻠﻰ ﺗﻔﺴﲑ ﻧﺘﺎﺋﺠﻬﺎ ﻭﺍﻟﻮﻗﻮﻑ ﻋﻠﻰ ﺣﻘﻴﻘﺘﻬﺎ
  ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﻘﻄﺎﻋﻴﺔ 1.2. III
ﺗﻘﻮﻡ  ﺑﻌﺾ ﺍﳌﻨﻈﻤﺎﺕ ﺍﳌﺘﺨﺼﺼﺔ  ﲜﻤﻊ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻘﻄﺎﻉ ﻭﻧﺸﺮﻫﺎ ﻟﺘﺴﺘﻔﻴﺪ ﻣﻨﻬﺎ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﰲ    
ﻓﻤﺜﻼ ﳚﻤﻊ ﻣﺮﻛﺰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﻟﺒﻨﻚ ﻓﺮﻧﺴﺎ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﳊﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﺴـﻨﻮﻳﺔ . ﺇﺟﺮﺍﺀ  ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ
ﺎﺑﺎﺕ ﳎﻤﻌﺔ ﻭﺑﻌﺪﻫﺎ ﻳﺴﺘﺨﻠﺺ ﻣﻨﻬﺎ ﻧﺴﺐ ﻭﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻗﻄﺎﻋﻴـﺔ ﺗﺴـﺎﻋﺪ  ﺍﻟﱵ ﺗﻨﺸﺮﻫﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﰒ ﻳﻀﻌﻬﺎ ﰲ ﺣﺴ
  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ  ﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ  ﻭﺿﻌﻴﺎﺎ  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺑﺎﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﻣﻊ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺐ
ﺍﻟﻨﻘﺎﺑﺎﺕ ﺍﳌﻬﻨﻴـﺔ،  : ﻓﻬﺬﺍ ﺍﻟﻨﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻋﻤﻮﻣﺎ ﺗﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻪ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺇﺣﺪﻯ ﺍﻷﻃﺮﺍﻑ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ 
  (2) …ﺍﳌﻮﺍﻗﻊ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﻧﺘﺮﻧﻴﺖﺍﻟﻨﺸﺮﺍﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ، ﺍﻼﺕ ﺍﳌﺘﺨﺼﺼﺔ، ﺑﻌﺾ 
ﻟﻜﻦ  ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻳﻈﻞ  ﻏﺎﺋﺒﺎ ﰲ ﻣﻌﻈﻢ ﺍﻟﺪﻭﻝ ﺍﻟﻨﺎﻣﻴﺔ ﻛﺎﳉﺰﺍﺋﺮ، ﻭﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﺍﻟﻘﻴـﺎﻡ ﺑﺪﺭﺍﺳـﺔ  
  .ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺃﻭ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﻓﻴﺔ ﺗﻌﺪ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺻﻌﺒﺔ ﺟﺪﺍ
  ﺍﳌﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻴﺔ. 2. III
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ﻋﻤﻮﻣﺎ ﰲ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣـﺎﺕ ﺍﻟـﱵ  ﺗﻘـﺪﻣﻬﺎ  ﺗﺘﻤﺜﻞ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻴﺔ ﺍﳌﺴﺘﻌﻤﻠﺔ ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ  ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ 
  (1)ﻣﺼﻠﺤﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﺔ، ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﰲ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ، ﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ، ﺍﳌﻼﺣﻖ
  ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ.1. 2. III
ﻳﻦ ﺍﳌﻜﻠﻔﲔ ﺑﺈﺟﺮﺍﺀ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻭﺛﻴﻘﺔ ﳏﺎﺳﺒﻴﺔ ﺧﺘﺎﻣﻴﺔ ﻫﻲ ﲑﺗﻘﺪﻡ ﻣﺼﻠﺤﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ ﺇﱃ ﺍﳌﺴ  
ﺎﺳﺒﻴﺔ ﻭﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﲤﻜﻨﻬﻢ ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻛﻤﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﶈ
  . ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻣﺴﺎﻋﺪﺓ  ﻋﻠﻰ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ
ﻭﺗﻌﱪ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﻋﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺗﺪﻋﻰ ﺑﺎﳋﺼﻮﻡ، ﻭﺃﻭﺟﻪ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﻫـﺬﻩ ﺍﻷﻣـﻮﺍﻝ   
  .ﻣﻌﲔ ﻋﺎﺩﺓ ﻣﺎ ﻳﻜﻮﻥ ﰲ ﺎﻳﺔ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﻭﺗﺴﻤﻰ ﺑﺎﻷﺻﻮﻝ، ﻭﺫﻟﻚ ﺑﺰﻣﻦ ﺗﺎﺭﳜﻲ
ﻭﺗﺮﺗﺐ ﺍﻷﺻﻮﻝ  ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﺗﺒﻌﺎ ﳌﺪﺓ ﺍﺳﺘﻌﻤﺎﳍﺎ، ﻓﻨﺠﺪ ﻋﻠﻰ ﺭﺃﺱ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻻﺳـﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺑﻨﻮﻋﻴﻬـﺎ 
ﺍﻟﻘﺎﺑﻠـﺔ )ﻭﰲ ﺃﺳﻔﻞ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﳒﺪ ﺍﳊﻘﻮﻕ ( …ﺑﻀﺎﺋﻊ،ﻣﻮﺍﺩ ﺃﻭﻟﻴﺔ، ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﺗﺎﻣﺔ)ﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ ﻭﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺗﻠﻴﻬﺎ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ 
  (.ﻘﺒﺾ، ﺳﻨﺪﺍﺕ ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﻭﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﻛﺎﻟﺒﻨﻚ ﻭﺍﻟﺼﻨﺪﻭﻕﻠﺘﺤﻘﻴﻖ ﻛﺎﻟﻌﻤﻼﺀ، ﺃﻭﺭﺍﻕ ﺍﻟﻟ
ﺃﻣﺎ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﻓﺘﺸﻜﻞ ﻣﻦ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﻳﻜﻮﻥ ﺗﺮﺗﻴﺒﻬﺎ ﺗﻨﺎﺯﻟﻴﺎ ﺣﺴﺐ ﺩﺭﺟﺔ ﺍﺳﺘﺤﻘﺎﻫﺎ، ﺃﻱ ﺍﺑﺘﺪﺍﺀ ﻣﻦ 
ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺘﻐﺮﻕ ﻣﺪﺓ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺟﺪﺍ ﻹﻋﺎﺩﺎ ﺇﱃ ﺃﺻﺤﺎﺎ ﺇﱃ ﻏﺎﻳﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﱵ ﺗﻌﺎﺩ ﺇﱃ ﺃﺻﺤﺎﺎ ﰲ ﺃﺩﱏ ﺍﻵﺟﺎﻝ، 
  .ﻓﻨﺠﺪ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﰒ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻭﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﻷﺟﻞ ﰒ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻷﻗﺼﺮ ﻣﺪﺓ ﺑﻮﺟﻮﺩﻫﺎ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﻭﺗﻜﻤﻦ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﰲ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭﻫﺎ ﻭﺳﻴﻠﺔ ﻛﻤﻴﺔ ﻭﻗﺎﻧﻮﻧﻴﺔ ﺗﻈﻬﺮ ﺇﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﳓﻮ  ﺍﻟﻐﲑ ﻣـﻦ  
  (2)ﻯ ﺟﻬﺔ، ﻭﺍﺳﺘﻌﻤﺎﻻﺕ ﻣﻮﺍﺭﺩﻫﺎ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺣﻘﻮﻗﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻐﲑ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮ
ﻭﺍﻟﻨﻈﺮ ﺇﱃ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ  ﻋﻠﻰ ﺃﺎ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﻭﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺎ ﻳﺸﻜﻞ ﻧﻈﺮﺓ ﺃﻭ ﻗﺮﺍﺀﺓ  ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﳝﻜـﻦ ﺃﻥ ﺗﻜﻤـﻞ     
  .ﻳﻮﺿﺢ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻟﻘﺮﺍﺀﺍﺕ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﺍﻟﺬﻛﺮ (10)ﺭﻗﻢ ﻭﺍﳉﺪﻭﻝ  .(3)ﺑﺪﺭﺍﺳﺘﲔ ﻗﺎﻧﻮﻧﻴﺔ ﻭﻣﺎﻟﻴﺔ
  ﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ 2. 2. III
ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺟﺪﻭﻝ ﳚﻤﻊ  ﻴﺔ ﺗﻠﺨﺺ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺩﻭﺭﻳﺎ،ﻳﻌﺪ ﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻭﺛﻴﻘﺔ ﳏﺎﺳﺒﻴﺔ ﺎﺋ   
ﳐﺘﻠﻒ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﻭﺍﻹﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺎﻫﻢ  ﰲ ﲢﻘﻴﻖ  ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺩﻭﺭﺓ ﻣﻌﻴﻨـﺔ، ﺩﻭﻥ ﲢﺪﻳـﺪ 
  .ﺗﻮﺍﺭﻳﺦ ﺗﺴﺠﻴﻞ ﳍﺎ، ﺃﻱ ﻳﻌﱪ ﻋﻦ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺘﺴﺒﺐ ﰲ ﺗﻜﻮﻳﻦ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻼﻝ ﻓﺘﺮﺓ ﻣﻌﻴﻨﺔ
ﺪ ﻣﻬﻤﺔ ﻟﻠﻤﺴﲑﻳﻦ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﻭﲢﻠﻴﻞ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ، ﻭﻟﺘﺤﺪﻳﺪ ﳎﺎﻣﻴﻊ ﺍﶈﺎﺳـﺒﺔ ﻓﻬﻮ ﻳﻌﺪ ﻭﺳﻴﻠﺔ ﺟ
  .ﻭﻟﻘﺪ ﻭﺿﻊ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻟﻴﻌﻄﻲ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻋﻠﻰ ﲬﺴﺔ ﻣﺴﺘﻮﻳﺎﺕ. ﺍﻟﻮﻃﻨﻴﺔ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮﻯ
 ﻗﺮﺍﺀﺍﺕ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴــــﺔ(:  10)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
 ﺍﻟﻘﺮﺍﺀﺓ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻻﺳﺘﻌﻤﺎﻻﺕ=ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ=  ﺍﳋﺼﻮﻡ
ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ  : ﺎﺕ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔﳎﻤﻮﻋﺔ ﺇﻟﺘﺰﺍﻣ:ﺍﳋﺼﻮﻡ
  (ﺇﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﳓﻮ ﺍﳌﺴﺎﳘﲔ)ﺍﳋﺎﺻﺔ 
  ﺍﳌﻤﺘﻠﻜﺎﺕ= ﺍﻷﺻﻮﻝ 
 (ﻭﺟﻮﺩ ﺣﻖ ﺍﳌﻠﻜﻴﺔ)
  ﺍﻟﻘﺮﺍﺀﺓ ﺍﻟﻘﺎﻧﻮﻧﻴﺔ
                                               
  .36.P,9991,siraP ,acimonocE de . erèicnanif noitseG ,ynahpetS cirE  ( 1)
  .36.P ,tic .po ,ynahpetS cirE  ( 2)
   .11. ،ص1991ﻧﺎﺻﺮ  دادي ﻋﺪون،ﻧﻮاﺻﺮ  ﻣﺤﻤﺪ  ﻓﺘﺤﻲ،دراﺳﺔ اﻟﺤﺎﻻت  اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ، دار  اﻵﻓﺎق ، اﻟﺠﺰاﺋﺮ،(3)
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 (ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﳓﻮ ﺍﻟﻐﲑ)ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ 
ﻣﺎ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴـﺔ : ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ=ﺍﳋﺼﻮﻡ 
  ﳏﺎﺳﺒﻴﺎ 
 ﻣﺎ ﻋﻠﻰ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ: ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ 
ﳎﻤﻮﻉ  ﺍﻻﺳـﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ :ﺍﻷﺻﻮﻝ 
 ﺍﻟﱵ ﻫﻲ ﲝﻮﺯﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
  ﻟﻘﺮﺍﺀﺓ  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔﺍ
  36p ,tic .po, ynahpétS cirE :ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﻳﻌﺘﱪ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻬﻢ ﰲ ﲢﻠﻴﻞ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ، ﻭﻳﻨﺘﺞ ﻋﻦ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﻟﻌﻨﺼﺮﻳﻦ  :ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ-
  .ﻣﺒﻴﻌﺎﺕ ﺍﻟﺒﻀﺎﺋﻊ ﻭﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﺒﻀﺎﺋﻊ  ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ: ﺍﻷﺳﺎﺳﲔ  ﰲ ﻫﺬﺍ  ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ  ﻭﳘﺎ
ﻭﻳﻌﲏ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﱵ ﰎ ﺇﻧﺘﺎﺟﻬﺎ ﺑﻮﺍﺳﻄﺔ ﳐﺘﻠـﻒ  ﺃﻛﺜﺮ ﻣﻨﻪ ﳏﺎﺳﺒﻴﺎ،  ﺗﻌﺪ ﻣﻔﻬﻮﻣﺎ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺎ : ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ-
، ﻓﻬﻲ ﺍﻟﻔﺮﻕ  ﺑﲔ  ﻣﺎ ﰎ ﺇﻧﺘﺎﺟـﻪ  ﻭﳝﻜﻦ ﺍﻟﻨﻈﺮ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﻣﻦ ﺯﺍﻭﻳﺘﲔ ﳐﺘﻠﻔﺘﲔ. ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﺧﻼﻝ  ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻴﺔ
ﺎ ﳏﺎﺳـﺒﻴﺎ  ﻭﻳﺘﻢ ﺣﺴﺎ .ﻭﺍﻻﺳﺘﻬﻼﻙ  ﺍﻟﻮﺳﻴﻂ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ، ﻭﺃﺎ ﲤﺜﻞ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻋﻮﺍﺋﺪ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮﻯ
  :ﲟﻮﺟﺐ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ  ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  (ﺧﺪﻣﺎﺕ+ ﻣﻮﺍﺩ ﻭﻟﻮﺍﺯﻡ ﻣﺴﺘﻬﻠﻜﺔ ) - ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ + ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ = ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ  
ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﻟﻨﺎﺗﺞ ﻋﻦ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﺬﻱ ﻗﺎﻣﺖ ﺑﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻭﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎﺑﻪ   :ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ-
  :ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ
+ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ  ﺍﳌﺴـﺘﺨﺪﻣﲔ )-ﻧﻮﺍﺗﺞ ﳐﺘﻠﻔﺔ ﻭﲢﻮﻳﻞ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ+ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ = ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  (.ﳐﺼﺼﺎﺕ  ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ+ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ  ﳐﺘﻠﻔﺔ+ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﻣﺎﻟﻴﺔ + ﺿﺮﺍﺋﺐ ﻭﺭﺳﻮﻡ
  .ﻭﺗﻨﺘﺞ ﻋﻦ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﻧﻮﺍﺗﺞ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ: ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ-
  .ﱪﻱ  ﺑﲔ  ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﻧﺘﻴﺠﺔ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝﻫﻲ ﻧﺘﻴﺠﺔ  ﺍﳉﻤﻊ  ﺍﳉ :ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ-
  : ﻭﻟﻘﺪ ﺭﻭﻋﻲ ﰲ ﺇﻋﺪﺍﺩ  ﻫﺬﺍ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻣﺒﺪﺃﻳﻦ  ﺃﺳﺎﺳﲔ
ﺣﺴﺐ ﺍﳌﺒﺪﺃ ﳚﺐ ﺍﻟﺘﻔﺮﻳﻖ ﺑﲔ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ  ﻭﻧﻮﺍﺗﺞ  ﻧﺸﺎﻁ  : ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﻌﺎﺩﻱ  ﻭﻏﲑ  ﺍﻟﻌﺎﺩﻱ-1
  .ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ  ﺍﻟﻌﺎﺩﻱ ﻭﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﻭﻧﻮﺍﺗﺞ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻲ  ﰲ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﳉﺪﻭﻝ
ﻟﻪ ﺃﻱ ﻛﻞ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻦ ﺍﻹﻳﺮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻌﻨﺼﺮ  ﺍﳌﺘﺴﺒﺐ ﻓﻴﻪ ﻣﻦ  ﺔ ﻛﻞ ﻋﻨﺼﺮ ﺇﻳﺮﺍﺩ ﺑﻌﻨﺼﺮ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﻘﺎﺑﻞﻣﻘﺎﺑﻠ-2
  .(1)ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ
  ﺍﳌﻼﺣـــﻖ 3. 2. III
ﻭﻫﺪﻓﻪ ﺍﻷﺳﺎﺳﻲ ﻫﻮ ﺗﻜﻤﻠﺔ ﻭﺗﻮﺿﻴﺢ ﻓﻬﻢ  ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴـﺔ ﻭﺟـﺪﻭﻝ . ﺍﳌﻠﺤﻖ ﻫﻮ ﻭﺛﻴﻘﺔ ﺷﺎﻣﻠﺔ ﺗﻨﺸﺌﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
  .  ﱵ ﲢﺘﻮﻳﻬﺎ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﻭﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺑﺄﺳﻠﻮﺏ ﺁﺧﺮﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ، ﻓﻬﻮ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﻘﺪﻡ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟ
ﻭﺗﻘﺪﻡ  .ﻭﳚﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻼﺣﻖ ﺃﻥ ﲤﻜﻦ ﺍﻷﻃﺮﺍﻑ ﺍﳌﻮﺟﺔ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﻭﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻣﻦ ﺍﻟﻔﻬﻢ ﺍﳉﻴﺪ ﳍﺎ
 : ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻼﺣﻖ  ﻧﻮﻋﲔ ﻣﻦ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ
  .ﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﳌﻜﻤﻤﺔ ﺃﻭ ﺍﻟﺮﻗﻤﻴﺔ ﺍﳌﻮﺟﻬﺔ  ﻟﺘﻜﻤﻠﺔ ﻭﺗﻔﺼﻴﻞ  ﺑﻌﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﻭﺟﺪ-
                                               
   .48. 57.ص.ﻧﺎﺻﺮ  دادي ﻋﺪون،ﻧﻮاﺻﺮ  ﻣﺤﻤﺪ  ﻓﺘﺤﻲ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، ص  (1)
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   (1).ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻏﲑ ﺍﳌﺮﻗﻤﺔ ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﺘﻌﻠﻴﻘﺎﺕ ﺍﳌﻮﺟﻬﺔ ﻟﺘﺴﻬﻴﻞ ﻭﺗﻮﺿﻴﺢ ﻓﻬﻢ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﳌﺮﻗﻤﺔ-
  
  ﺧــﻼﺻﺔ ﺍﻟﻔﺼﻞ 
  
ﺣﻴﺚ ﰎ ﺍﻟﺘﻌﺮﺽ ﰲ ﺍﳌﺒﺤـﺚ , ﳛﺘﻮﻱ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﻔﺎﻫﻴﻢ ﺃﺳﺎﺳﻴﺔ ﺣﻮﻝ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ
ﺍﻟﻘﺪﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺑﻠـﻮﻍ )ﻭﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ ( ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺑﺄﻗﻞ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ)ﺑﺎﻟﻜﻔﺎﺀﺓ  ﺍﻷﻭﻝ ﺇﱃ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺣﻴﺚ ﻋﺮﻑ
ﻣﻌﻴﺎﺭ , ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﻲ, ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺸﻤﻮﻟﻴﺔ, ﰒ ﲢﺪﻳﺪ ﺃﻧﻮﺍﻋﻪ ﻣﻌﺘﻤﺪﻳﻦ ﰲ ﺫﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﳌﺼﺪﺭ, (ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺴﻄﺮﺓ
ﺎﺿﻌﺔ ﻟﺘﺤﻜﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳋ: ﺣﻴﺚ ﺻﻨﻔﺖ ﺇﱃ ﳎﻤﻮﻋﺘﲔ ﳘﺎ , ﻭﺑﻌﺪ ﻫﺬﺍ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﻓﻴﻪ, ﺍﻟﻄﺒﻴﻌﺔ
  ﻧﺴﺒﻴﺎ ﻭﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﻏﲑ ﺧﺎﺿﻌﺔ ﻟﺘﺤﻜﻤﻬﺎ
ﺣﻴﺚ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﻓﻴﻪ ﺃﻭﻻ ﺇﱃ ﻣﺎﻫﻴﺔ ﻗﻴـﺎﺱ ﻭﺗﻘﻴـﻴﻢ , ﺃﻣﺎ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻓﻘﺪ ﺧﺼﺺ ﻟﻘﻴﺎﺱ ﻭﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ  
ﺔ ﻭﺭﺍﺑﻌﺎ ﺇﱃ ﺃﳘﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺑﺎﻟﻨﺴـﺒ , ﻭﺛﺎﻟﺜﺎ ﺇﱃ ﺧﺼﺎﺋﺺ ﻭﺷﺮﻭﻁ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﳉﻴﺪ ﻟﻸﺩﺍﺀ, ﻭﺛﺎﻧﻴﺎ ﺇﱃ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ, ﺍﻷﺩﺍﺀ
  . ﻭﺧﺎﻣﺴﺎ ﺇﱃ ﻣﻌﻮﻗﺎﺕ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ, ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
, ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴـﺮ ﺍﳌـﺎﱄ )ﰲ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﺇﱃ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ   
 ﻭﰲ ﺍﳋﺘﺎﻡ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﺇﱃ ﻣﺼـﺎﺩﺭ , ﰒ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﻭﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ, (ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ, ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ, ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ
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  .اﻟﺘﻮازن اﻟﻤﺎﻟﻲ: اﻟﻤﺒﺤﺚ اﻷول
  اﻟﺴﯿﻮﻟﺔ و اﻟﯿﺴﺮ اﻟﻤﺎﻟﻲ: اﻟﻤﺒﺤﺚ اﻟﺜﺎﻧﻲ
















ﲢﺪﻳﺪ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﻭ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ، ﻟﻘﺪ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﰲ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ ﺇﱃ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻬﻢ ﻭﻫﻮ ﻣﻨﻬﺠﻴﺔ 
ﻭﺳﻴﺘﻢ ﰲ . ﻭ ﻗﺪ ﰎ ﻫﻨﺎﻙ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻭ ﺃﻫﻢ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﰲ ﺫﻟﻚ ﺩﻭﻥ ﺷﺮﺡ ﺃﻭ ﺗﻌﻠﻴﻖ
ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺗﺴﻠﻴﻂ ﺍﻟﻀﻮﺀ ﺑﺎﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﳍﺬﻩ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺗﻮﺿﻴﺢ ﻣﻔﺎﻫﻴﻤﻬﺎ ﻭ ﲢﺪﻳﺪ ﺃﳘﻴﺘﻬﺎ ﺑﺎﻋﺘﺒﺎﺭﻫﺎ ﻫﻲ 
  .ﰲ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀﺣﺠﺮ ﺍﻷﺳﺎﺱ 
ﻭﻫﻲ ﰲ  ﺇﻥ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﺳﻴﺘﻢ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﻫﻲ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﻛﻤﻴﺔ ﺗﺴﻬﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺣﺴﺎﺎ،
ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ . ﳎﻤﻠﻬﺎ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺃﻭ ﻧﻘﺪﻳﺔ ﻭ ﻫﺬﺍ ﻳﻌﻮﺩ ﺇﱃ ﻃﺒﻴﻌﺔ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﳌﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ
ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﻣﺎ ﺳﺒﻖ ﺫﻛﺮﻩ، ﻓﺈﻥ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ . ﻎ ﻣﻄﻠﻘﺔ ﺃﻭ ﰲ ﺻﻴﻎ ﻧﺴﺒﻴﺔﻛﻮﻥ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻓﻬﻲ ﺗﻘﺪﻡ ﰲ ﺻﻴ
ﺗﺘﺴﻢ ﺑﺎﳌﻮﺿﻮﻋﻴﺔ، ﻓﺎﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﱵ ﻳﻘﺪﻣﻬﺎ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻫﻲ ﻧﻔﺴﻬﺎ ﻣﻬﻤﺎ ﻛﺎﻥ ﺍﻟﺸﺨﺺ ﺍﳌﻜﻠﻒ ﺑﺎﻟﺘﻘﻴﻴﻢ، ﻓﻬﻲ ﻻ ﺗﺘﺄﺛﺮ ﺑﺬﺍﺕ 
  .ﺍﳌﻘﻴﻢ
ﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﰲ ﺳﻴﺘﻨﺎﻭﻝ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺛﻼﺙ ﻧﻘﺎﻁ ﺃﺳﺎﺳﻴﺔ ﺗﺒﲔ ﺃﻓﻀﻞ ﺍﻷﺩﻭﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﻬﺎ ﻟﺘﻘ
  :ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭ ﻫﻲ ﻛﻤﺎ ﻳﺄﰐ
  ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ: ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻷﻭﻝ
  ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭ ﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ: ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﱐ







































  ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ: ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻷﻭﻝ
  
ﺎﱄ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ، ﻭ ﺍﻟﺬﻱ ﳝﻜﻦ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭﻩ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﻣﻬﻢ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﻳﺪﺭﺱ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌ
ﺍﳌﺎﱄ ﻛﻮﻧﻪ ﻫﺪﻑ ﻣﺎﱄ ﺗﺴﻌﻰ ﻭ ﺑﺎﺳﺘﻤﺮﺍﺭ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺇﱃ ﺑﻠﻮﻏﻪ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻷﻣﺎﻥ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻷﻥ ﺍﻟﻌﺠﺰ 
ﺍﳊﻘﻮﻕ ﺛﻘﺘﻬﻢ ﻣﻦ ﺍﳌﺎﱄ ﻳﺴﻠﺐ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﺳﺘﻘﻼﳍﺎ ﲢﺖ ﺗﺄﺛﲑ ﺍﻟﻠﺠﻮﺀ ﺇﱃ ﺍﻻﻗﺘﺮﺍﺽ ﻫﺬﺍ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﻭ ﺳﺤﺐ ﺫﻭﻱ 
  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻌﺪﻡ ﻭﻓﺎﺋﻬﺎ ﺑﺎﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮﻯ
  :ﻭ ﺳﻴﺘﻢ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﻣﻨﻬﺠﲔ ﺃﻭ ﺩﺭﺍﺳﺘﲔ ﳘﺎ
  .ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺴﺎﻛﻨﺔ ﻟﻠﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ 
 .ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﳊﺮﻛﻴﺔ ﻟﻠﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ 
  
  ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺴﺎﻛﻨﺔ ﻟﻠﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ.I
ﻟﱵ ﺗﺪﺭﺱ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻻ ﳝﻜﻦ ﺇﻋﻄﺎﺀ ﺇﻥ ﺣﺴﺎﺏ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍ
ﻭ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ . ﺗﻔﺴﲑﺍﺕ ﺩﻗﻴﻘﺔ ﻭ ﻭﺍﻓﻴﺔ، ﻷﻥ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻻ ﺗﻌﻄﻲ ﺃﻭ ﺗﻌﻜﺲ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭ ﺍﻟﻔﻌﻠﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
ﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﻳﺘﻢ ﺇﻋﺪﺍﺩﻫﺎ ﲣﻄﻲ ﻫﺬﺍ ﺍﻹﺷﻜﺎﻝ ﻻ ﺑﺪ ﻣﻦ ﺍﻟﻠﺠﻮﺀ ﺇﱃ ﻣﺼﺪﺭ ﺁﺧﺮ ﻟﻠﻤﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭ ﻫﻮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌ
  .ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻭ ﺑﻌﺾ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﳌﻠﺤﻘﺔ ﺍﻟﱵ ﲣﺺ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ
  ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ. 1.I
ﻳﺘﻄﻠﺐ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﺣﺘﺮﺍﻡ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺒﺎﺩﺉ ﻭ ﺗﻌﺪﻳﻞ ﺑﻌﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﰲ ﺿﻮﺀ   
  .ﺗﻠﻚ ﺍﳌﺒﺎﺩﺉ
  ﻣﺒﺎﺩﺉ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ 1.1.I
ﺇﻥ ﺗﻌﺪﻳﻞ ﻭ ﺗﺼﺤﻴﺢ ﺑﻌﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻟﻠﺤﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻳﺘﻄﻠﺐ ﺍﺣﺘﺮﺍﻡ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ 
ﺍﳌﺒﺎﺩﺉ ﻫﻲ ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻟﻸﺻﻮﻝ، ﻭ ﺍﻻﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ ﻟﻠﺨﺼﻮﻡ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﺍﺣﺘﺮﺍﻡ ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﺴﻨﻮﻳﺔ، ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳊﻘﻴﻘﻴﺔ 
  .(1)ﻝ ﻣﻊ ﺍﻟﺘﺤﻠﻲ ﲟﺒﺪﺃ ﺍﳊﺬﺭ ﻭ ﺍﳊﻴﻄﺔ ﰲ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮ
                                               
 .21.ص. ﻧﺎﺻﺮ دادي ﻋﺪون، ﻧﻮاﺻﺮ ﻣﺤﻤﺪ ﻓﺘﺤﻲ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه( 1)
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ﻭﻓﻘﺎ ﳍﺬﺍ ﺍﳌﺒﺪﺃ ﺗﺮﺗﺐ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺣﺴﺐ ﺩﺭﺟﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﳌﺘﺰﺍﻳﺪﺓ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ : ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻟﻸﺻﻮﻝ.1.1.1.I
ﻭ ﻳﻘﺼﺪ ﺑﺎﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻘﺪﺭﺓ ﺍﻟﱵ ﳝﻠﻜﻬﺎ ﺃﺻﻞ ﻣﺎ ﻟﻴﺼﺒﺢ ﻧﻘﺪﺍ ﻭ ﻫﺬﺍ ﺩﻭﻥ ﺍﻧﺘﻈﺎﺭ ﻓﺘﺮﺓ ﻣﻦ ﺍﻟﺰﻣﻦ، ﺃﻭ . ﺃﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ
  .ﻘﺪﺍﻥ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﻗﻴﻤﺘﻪ، ﺃﻭ ﲢﻤﻞ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﲢﻮﻳﻠﻪ ﺇﱃ ﻧﻘﺪﻓ
ﺗﺮﺗﺐ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﻭﻓﻘﺎ ﳍﺬﺍ ﺍﳌﺒﺪﺃ ﺣﺴﺐ ﺩﺭﺟﺔ ﺍﻻﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ  : ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻻﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ ﻟﻠﺨﺼﻮﻡ.2. 1.1.I
ﻭ ﺃﻭﻝ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﺘﻮﺍﺟﺪ ﰲ ﺃﻋﻠﻰ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﻫﻮ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﻷﻧﻪ ﻳﺘﻤﺘﻊ ﺑﺪﺭﺟﺔ . ﺍﳌﺘﺰﺍﻳﺪﺓ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺃﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ
ﻛﺒﲑﺓ ﺃﻱ ﺃﻥ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﻻ ﻳﻄﻠﺒﻬﺎ ﺍﳌﺴﺎﳘﲔ ﺇﻻ ﺑﺘﻮﻗﻒ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻦ ﻣﺰﺍﻭﻟﺔ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﺃﻭ ﺍﻧﺴﺤﺎﺏ ﺇﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ 
 .ﺃﺣﺪ ﺍﻟﺸﺮﻛﺎﺀ
ﻳﻔﻴﺪ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺪﺃ ﰲ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭ ﺍﻻﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺘﻌﺪﻯ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﻭ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭ : ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﺴﻨﻮﻳﺔ.3. 1.1..I
ﻜﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﻌﻼ ﻣﻦ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻮﺍﺭﺩﻫﺎ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻭ ﻣﻮﺍﺭﺩﻫﺎ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﻓﻬﺬﺍ ﺍﳌﺒﺪﺃ ﳝ. ﺍﻻﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﻫﻲ ﺃﻗﻞ ﻣﻦ ﺳﻨﺔ
 .ﺍﻷﺟﻞ ﻭ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻭ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
ﻳﻔﻴﺪ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺪﺃ ﺃﻥ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺗﺴﺠﻞ ﰲ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳊﻘﻴﻘﻴﺔ ﺃﻱ ﻣﺎ  :ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳊﺎﻟﻴﺔ.4. 1.1..I
ﺣﺴﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺪﺃ ﻓﺈﻥ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻗﺪ ﺗﺴﺠﻞ ﻗﻴﻢ ﺯﺍﺋﺪﺓ ﺃﻭ ﻗﻴﻢ ﻧﺎﻗﺼﺔ ﺃﻭ ﻗﻴﻢ . ﺒﻴﺔﺗﺴﺎﻭﻳﻪ ﻓﻌﻼ ﻻ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﶈﺎﺳ
 .ﻣﻌﺪﻭﻣﺔ
ﻭﻓﻘﺎ ﳍﺬﺍ ﺍﳌﺒﺪﺃ، ﳚﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻥ ﺗﻘﻴﻢ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺃﺻﻮﳍﺎ ﺑﺸﻜﻞ : ﻣﺒﺪﺃ ﺍﳊﺬﺭ ﺃﻭ ﺍﳊﻴﻄﺔ ﰲ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ.5. 1.1..I
ﻳﺆﺧﺬ ﺑﺎﻟﺴﻌﺮ ﺍﻷﺻﻐﺮ ﻟﺘﻔﺎﺩﻱ ﻭ ﺇﻥ ﻭﺟﺪ ﺳﻌﺮﻳﻦ ﳐﺘﻠﻔﲔ ﻟﻌﻨﺼﺮ ﻭﺍﺣﺪ ﻓﺈﻧﻪ . ﻣﻮﺿﻮﻋﻲ ﺩﻭﻥ ﻣﺒﺎﻟﻐﺔ ﰲ ﺍﻟﺘﻘﻴﻴﻢ
 .ﺗﺴﺠﻴﻞ ﻗﻴﻢ ﺯﺍﺋﺪﺓ ﻭ ﰲ ﺣﻘﻴﻘﺔ ﺍﻷﻣﺮ ﻫﻲ ﻗﻴﻢ ﻧﺎﻗﺼﺔ ﺃﻭ ﻣﻌﺪﻭﻣﺔ
  (ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻌﺪﻟﺔ)ﺍﻟﺘﺤﻮﻳﻞ ﻣﻦ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﺇﱃ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ .1.2..I
 ﻟﻠﺤﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﳚﺐ ﲢﻮﻳﻞ ﻭ ﺗﻌﺪﻳﻞ ﺑﻌﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﰲ ﻇﻞ ﺍﳌﺒﺎﺩﺉ ﺍﻟﺴﺎﻟﻔﺔ  
  .(1)ﺍﻟﺬﻛﺮ
: ﻟﺘﻌﺪﻳﻞ ﻭ ﲢﻮﻳﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ، ﻳﺴﺘﻨﺪ ﺍﶈﻠﻠﻮﻥ ﺍﳌﺎﻟﻴﻮﻥ ﺇﱃ ﻛﻞ ﻣﻦ ﺍﳌﺒﺎﺩﺉ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ :ﲢﻮﻳﻞ ﺍﻷﺻﻮﻝ.1.1.2..I
  .ﺳﻴﻮﻟﺔ ﺍﻷﺻﻮﻝ، ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳊﺎﻟﻴﺔ، ﻣﺒﺪﺃ ﺍﳊﻴﻄﺔ ﻭ ﺍﳊﺬﺭ ﻭ ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﺴﻨﻮﻳﺔ
ﺃﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻀﻢ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ  ﺍﻷﻭﻝ ﺍﳌﺘﻤﺜﻞ ﰲ. ﻭ ﺣﺴﺐ ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﺴﻨﻮﻳﺔ ﻳﺘﻢ ﺗﻘﺴﻴﻢ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﻗﺴﻤﲔ ﺃﺳﺎﺳﻴﲔ
  .ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺘﻌﻤﻠﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻭ ﺗﺒﻘﻲ ﲢﺖ ﺗﺼﺮﻓﻬﺎ ﳌﺪﺓ ﺗﺰﻳﺪ ﻋﻦ ﺍﻟﺴﻨﺔ، ﻭ ﻳﺪﻋﻰ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻘﺴﻢ ﺑﺎﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻘﺴﻢ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻭ ﻫﻮ ﺃﺳﻔﻞ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﻭ ﻳﻀﻢ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺘﻌﻤﻞ ﻟﻔﺘﺮﺓ ﺗﻘﻞ ﻋﻦ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﺃﻱ ﺗﺴﺘﻌﻤﻞ ﻟﺪﻭﺭﺓ 
  .ﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔﻭﺍﺣﺪﺓ، ﻭ ﻳﺴﻤﻰ ﺍﻟﻘﺴﻢ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﺑﺎﻷ
ﺗﻨﻘﺴﻢ ﻫﻲ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺇﱃ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻭ ﻗﻴﻢ ﺃﺧﺮﻯ، ﻭ ﰲ ﻛﻼ ﺍﳉﺰﺃﻳﻦ ﺗﺮﺗﺐ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺣﺴﺐ : ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ-
ﺩﺭﺟﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﳌﺘﺰﺍﻳﺪﺓ ﺣﻴﺚ ﳒﺪ ﰲ ﺃﻋﻠﻰ ﺑﻨﺪ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ ﻭ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳌﺎﺩﻳﺔ ﺫﺍﺕ ﺃﻃﻮﻝ ﻣﺪﺓ ﰒ ﺗﻠﻴﻬﺎ 
  :ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﻓﺘﻀﻢ ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ. ﻌﺪﺍﺕﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺍﻷﻗﻞ ﻣﺪﺓ ﻛﺎﻵﻻﺕ ﻭ ﺍﳌ
ﺳﻮﺍﺀ ﻛﺎﻥ ﺑﻀﺎﻋﺔ ﺃﻭ ﻣﻮﺍﺩ  –ﻭ ﻳﺴﻤﻰ ﺃﻳﻀﺎ ﲟﺨﺰﻭﻥ ﺍﻷﻣﺎﻥ، ﻭ ﻫﻮ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﺍﳌﺨﺰﻭﻥ :ﳐﺰﻭﻥ ﺍﻟﻌﻤﻞ 
                                               
 .92.33. ص.ص. 1002ﻷول، دار اﻟﻤﺤﻤﺪﯾﺔ اﻟﻌﺎﻣﺔ، اﻟﺠﺰاﺋﺮ، اﻟﺠﺰء ا. ﺗﺤﻠﯿﻞ ﻣﺎﻟﻲ: ﻧﺎﺻﺮ دادي ﻋﺪون، ﺗﻘﻨﯿﺎت ﻣﺮاﻗﺒﺔ اﻟﺘﺴﯿﯿﺮ (1)
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ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻀﻤﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﺳﺘﻤﺮﺍﺭ ﰲ ﻣﺰﺍﻭﻟﺔ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻭ ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻲ ﺑﺸﻜﻞ ﻋﺎﺩﻱ  –... ﺃﻭﻟﻴﺔ 
. ﺍﻟﱵ ﺗﻄﺮﺃ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺨﺰﻭﻥ ﰲ ﺍﻟﺴﻮﻕ ﻛﺎﻧﻌﺪﺍﻣﻪ ﺃﻭ ﻧﺪﺭﺗﻪ ﺃﻭ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺃﺳﻌﺎﺭﻩﺩﻭﻥ ﺗﻮﻗﻒ ﺭﻏﻢ ﺍﻟﺘﻐﲑﺍﺕ 
  .ﻓﻬﺬﺍ ﺍﳌﺨﺰﻭﻥ ﻳﺒﻘﻰ ﺑﺎﺳﺘﻤﺮﺍﺭ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺬﻟﻚ ﻳﻀﻢ ﺇﱃ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
ﻫﻲ ﺃﻭﺭﺍﻕ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺫﺍﺕ ﺩﺧﻞ ﺛﺎﺑﺖ ﺗﻘﻮﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺸﺮﺍﺋﻬﺎ ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﺔ ﰲ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ  :ﺳﻨﺪﺍﺕ ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ 
ﻭ ﺗﺒﻘﻰ ﻟﺪﻯ  .ﻋﻠﻰ ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺧﲑﺓ ﻭ ﻣﺮﺍﻗﺒﺔ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎﺷﺮﻛﺔ ﺃﺧﺮﻯ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﺑﻌﺾ ﺍﳌﺰﺍﻳﺎ ﻛﺎﻟﺘﺄﺛﲑ 
ﻓﻬﻲ ﺇﺫﻥ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻣﺎﻟﻴﺔ  –ﰲ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﺩﻳﺔ  –ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﳌﺴﺎﻫﻢ ﰲ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﳍﺎ ﻟﻔﺘﺮﺓ ﻃﻮﻳﻠﺔ 
ﺃﻣﺎ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﺍﺳﺘﺮﺟﺎﻋﻬﺎ . ﺗﺴﺘﻌﻤﻠﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳌﺪﺓ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﻟﺬﻟﻚ ﻳﻀﻢ ﺇﱃ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺍﻷﺧﺮﻯ
 .ﻓﺘﻈﻬﺮ ﰲ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ
ﻫﻲ ﻣﺒﺎﻟﻎ ﺗﺪﻓﻌﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﱃ ﻣﺼﺎﱀ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﻛﻀﻤﺎﻧﺎﺕ ﻭ ﺗﺒﻘﻰ ﻟﺪﻳﻬﺎ ﻟﻔﺘﺮﺓ  :ﺪﻓﻮﻋﺔﺍﻟﻜﻔﺎﻻﺕ ﺍﳌ 
 .ﺗﺰﻳﺪ ﻋﻦ ﺍﻟﺴﻨﺔ، ﳍﺬﺍ ﳚﺐ ﺿﻤﻬﺎ ﺇﱃ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺍﻷﺧﺮﻯ
ﺗﻌﺘﱪ ﻣﻦ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺇﻻ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﺧﺼﻤﻬﺎ ﻓﺘﻀﻢ ﺇﱃ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ، ﺃﻭ ﺗﺘﻌﺪﻯ  :ﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ 
 .ﺎﺑﺘﺔﻣﺪﺓ ﺧﺼﻤﻬﺎ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﻓﺘﻀﻢ ﺇﱃ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜ
ﻟﻜﻮﺎ ﺃﻋﺒﺎﺀ ﻭ ﻟﻴﺴﺖ ﺃﺻﻮﻝ ﻣﺎﺩﻳﺔ ﺃﻭ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ، ﻓﺈﺎ ﻻ ﲤﺜﻞ ﻗﻴﻤﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ  :ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻹﻋﺪﺍﺩﻳﺔ 
 .ﺣﻘﻴﻘﻴﺔ، ﻟﺬﺍ ﻓﻬﻲ ﻻ ﺗﻈﻬﺮ ﺿﻤﻦ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳊﻘﻴﻘﻴﺔ ﻟﻠﻤﻴﺰﺍﻧﻴﺔ
ﺑﺎﻗﻲ ﺍﳊﻘﻮﻕ ﻳﻀﻢ ﺇﱃ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺇﺫﺍ ﺑﻘﻴﺖ ﻟﻔﺘﺮﺓ ﺗﺰﻳﺪ ﻋﻦ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﻛﺎﺣﺘﺠﺎﺯ ﺃﻭ ﲡﻤﻴﺪ ﻣﺒﻠﻎ ﻟﺪﻯ  
  .ﻓﺎﻟﺒﻨﻚ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﻳﻀﻢ ﺫﻟﻚ ﺍﳌﺒﻠﻎ ﺇﱃ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺍﻷﺧﺮﻯﺍﻟﺒﻨﻚ ﻟﻔﺘﺮﺓ ﺳﻨﺘﲔ، 
ﻫﻲ ﲨﻴﻊ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺘﻌﻤﻠﻬﺎ ﻟﺪﻭﺭﺓ ﻭﺍﺣﺪﺓ، ﻭ ﺗﻀﻢ ﺛﻼﺛﺔ ﺑﻨﻮﺩ ﻣﺮﺗﺒﺔ ﺣﺴﺐ  :ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ -
ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﻥ، ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ ﺃﻭ ﻗﺎﺑﻠﺔ ﻟﻠﺘﺤﻘﻴﻖ ﻭ ﺗﺸﻤﻞ ﳎﻤﻮﻉ ﺣﻘﻮﻕ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻊ ﺍﻟﻐﲑ ﻣﻦ : ﺩﺭﺟﺔ ﺳﻴﻮﻟﺘﻬﺎ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ
ﻭ ﺃﺧﲑﺍ ﻗﻴﻢ ﺟﺎﻫﺰﺓ ﺍﻟﱵ ﺗﻀﻢ ﺍﻟﺒﻨﻚ ﻭ . ﺯﺑﺎﺋﻦ ﻭ ﺳﻨﺪﺍﺕ ﺗﻮﻇﻴﻒ ﻭ ﺳﻨﺪﺍﺕ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻘﻞ ﻣﺪﺎ ﻋﻦ ﺍﻟﺴﻨﺔ
  .ﺍﻟﺼﻨﺪﻭﻕ ﻭ ﺑﻌﺾ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﻣﻦ ﺍﳊﻘﻮﻕ ﺍﻟﱵ ﺃﺻﺒﺤﺖ ﲢﺖ ﺗﺼﺮﻑ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﻭ ﺗﻘﺴﻢ . ﻟﺘﺤﻮﻳﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﳚﺐ ﺍﺣﺘﺮﺍﻡ ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻻﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ ﻭ ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﺴﻨﻮﻳﺔ : ﲢﻮﻳﻞ ﺍﳋﺼﻮﻡ.2.1.2.I
  .ﺇﱃ ﻗﺴﻤﲔ ﺃﺳﺎﺳﻴﲔ ﺍﻷﻭﻝ ﻫﻮ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻭ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﺍﳋﺼﻮﻡ
ﻭ ﺗﻘﺴﻢ ﺇﱃ ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺧﺎﺻﺔ ﻭﺩﻳﻮﻥ . ﻫﻲ ﻛﻞ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﱵ ﺗﺒﻘﻰ ﲢﺖ ﺗﺼﺮﻑ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻷﻛﺜﺮ ﻣﻦ ﺳﻨﺔ: ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ
ﺎﺻﺮ ﺍﻟﱵ ﲤﺜﻞ ﺍﳌﻠﻜﻴﺔ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﻟﺬﻟﻚ ﳒﺪ ﰲ ﺍﳉﺰﺀ ﺍﻷﻭﻝ ﺍﻟﻌﻨﻭﺗﺮﺗﺐ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺣﺴﺐ ﻣﺪﺓ ﺍﻻﺳﺘﺤﻘﺎﻕ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ 
. ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺧﺎﺹ، ﻭ ﺍﺣﺘﻴﺎﻃﺎﺕ ﻭ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﻗﻴﺪ ﺍﻟﺘﺨﺼﻴﺺ ﻭ ﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﻏﲑ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺔ ﻭﻓﺮﻕ ﺇﻋﺎﺩﺓ ﺍﻟﺘﻘﺪﻳﺮ
  ...ﺃﻣﺎ ﺍﳉﺰﺀ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻓﻴﻀﻢ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻣﻦ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﺸﺮﻛﺎﺀ ﻟﻠﻤﺪﻯ ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ ﻭ ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ
  :ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
ﻟﱵ ﺗﺴﺘﻔﻴﺪ ﻣﻨﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳌﺪﺓ ﻻ ﺗﺘﺠﺎﻭﺯ ﺍﻟﺴﻨﺔ، ﻭ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ، ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ ﻫﻲ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍ
ﺍﻟﻮﺍﺟﺒﺔ ﺍﻟﺪﻓﻊ، ﺍﻟﺘﺴﺒﻴﻘﺎﺕ، ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻮﺯﻉ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﻤﺎﻝ ﺃﻭ ﺍﻟﺸﺮﻛﺎﺀ ﺫﺍﺕ ﺍﳌﺪﺓ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ، ﻣﺆﻭﻧﺔ ﺍﻷﻋﺒﺎﺀ 
  .ﻭ ﺍﳋﺴﺎﺋﺮ ﺍﳌﱪﺭﺓ ﻭ ﺍﻟﱵ ﺗﺪﻓﻊ ﰲ ﻓﺘﺮﺓ ﻗﺼﲑﺓ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺃﺧﺮﻯ
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  ﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞﺭ. 2.I
ﻗﺒﻞ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭ ﺃﳘﻴﺘﻪ ﻭ ﲢﺪﻳﺪ ﻛﻴﻔﻴﺔ ﺣﺴﺎﺑﻪ ﳚﺐ ﺍﻟﺘﻜﻠﻢ ﻋﻦ ﻗﺎﻋﺪﺓ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ 
ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ، ﳐﺰﻭﻥ، )ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺃﺻﻞ ﺃﻭ ﺍﺳﺘﻌﻤﺎﻝ ﻣﺎ "ﻭ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻘﺎﻋﺪﺓ ﰲ ﺃﻥ ( ﺍﻷﺩﱏ)ﺍﻟﺪﻧﻴﺎ 
  (1)".ﺘﺮﺓ ﻣﻦ ﺍﻟﺰﻣﻦ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﻗﻞ ﻣﺴﺎﻭﻳﺔ ﻟﻔﺘﺮﺓ ﺗﻠﻚ ﺍﻷﺻﻞﳚـﺐ ﺃﻥ ﻳﺒﻘﻰ ﲢﺖ ﺗﺼﺮﻑ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻔ( ﺣﻘﻮﻕ
ﺣﺴﺐ ﺍﻟﻘﺎﻋﺪﺓ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻳﺘﺒﲔ ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺮﻏﺐ ﰲ ﲢﻘﻴﻖ ﺣﺪ ﺃﺩﱏ ﻟﻠﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﳚﺐ ﺃﻥ ﲤﻮﻝ 
  .ﺃﺻﻮﳍﺎ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺑﺄﻣﻮﺍﻝ ﺩﺍﺋﻤﺔ، ﺃﻣﺎ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﻓﻴﺠﺐ ﺃﻥ ﲤﻮﻝ ﺑﺄﻣﻮﺍﻝ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﺃﻱ ﺃﻗﻞ ﻣﻦ ﺳﻨﺔ
ﺃﻥ ﻳﺒﲔ ﻣﺪﻯ  ﺍﺣﺘﺮﺍﻡ ﻗﺎﻋﺪﺓ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﺍﻷﺩﱏ ﻭ ﻣﻦ ﲦﺔ ﲢﺪﻳﺪ ﺣﺎﻟﺔ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻫﻮ ﻣﺆﺷﺮ ﻭ ﺃﻓﻀﻞ ﻣﺆﺷﺮ ﳝﻜﻦ 
  .ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭ ﺃﳘﻴﺘﻪ.2.1. I
ﻲ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭ ﺍﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ ﻭﺳﺎﺋﻞ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، ﻭ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﻣﻔﻬﻮﲟﻳﺮﺗﺒﻂ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺑﺸﺪﺓ   
ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻳﻌﱪ ﻋﻦ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳌﺘﻤﻴﺰ ﺑﺪﺭﺟﺔ ﺍﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ »:ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ osnoC .Pﻳﻌﺮﻓﻪ  ﻫﺬﺍ ﺍﻻﺭﺗﺒﺎﻁ
 (2).«ﺿﻌﻴﻔﺔ ﻭ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺴﺘﺨﺪﻡ ﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﱵ ﲤﺘﺎﺯ ﺑﺪﺭﺟﺔ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ
ﺯ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻳﺘﻀﺢ ﺑﺄﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻫﻮ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﺃﻱ ﺍﻟﱵ ﺗﺎﺭﻳﺦ ﺍﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻬﺎ ﻳﺘﺠﺎﻭ
  .ﺍﻟﺴﻨﺔ ﻭ ﺍﻟﺬﻱ ﳝﻮﻝ ﺑﻌﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﺼﺒﺢ ﺳﺎﺋﻠﺔ ﰲ ﻓﺘﺮﺓ ﺗﻘﻞ ﻋﻦ ﺍﻟﺴﻨﺔ
ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﳌﺎﱄ ﻫﻮ ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ »: ﰲ ﺍﳉﻮﻫﺮ، ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ ﻪﻭ ﻳﻌﺮﻓﻪ ﺍﻟﺒﻌﺾ ﺑﺘﻌﺮﻳﻒ، ﻻ ﳜﺘﻠﻒ ﻋﻦ ﺳﺎﺑﻘ
  (3).«ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﺍﻟﱵ ﲤﻮﻝ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺍﻷﻗﻞ ﻣﻦ ﺳﻨﺔ
ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﳒﺪ ﺃﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻳﻄﻠﻖ ﻋﻠﻴﻪ ﺗﺴﻤﻴﺔ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﳌﺎﱄ، ﻭ ﻳﻄﻠﻖ ﻋﻠﻴﻪ ﺍﻟﺒﻌﺾ  ﻣﻦ
ﻭ ﻳﺮﺟﻊ ﺳﺒﺐ ﻫﺬﻩ . ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ –ﺍﻵﺧﺮ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﻟﺪﺍﺋﻢ ﺃﻭ ﺍﻟﺼﺎﰲ ﻭ ﺍﻟﺒﻌﺾ ﺍﻵﺧﺮ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ 
ﺱ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﻲ، ﻭ ﻳﻘﺼﺪ ﺑﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﺿﺎﻓﺎﺕ ﻟﻠﺘﻔﺮﻗﺔ ﺑﻴﻨﻪ ﻭ ﺑﲔ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﻲ ﺍﳌﺒﲏ ﻋﻠﻰ ﺃﺳﺎ
ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﺃﻱ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﺍﳌﺘﺒﻘﻴﺔ ﺑﻌﺪ ﲤﻮﻳﻞ ﻛﻞ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ، ﻭ ﳍﺬﺍ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﻘﻖ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﻋﺎﻣﻞ ﺇﺫﺍ 
  .ﻛﺎﻧﺖ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﺗﻔﻮﻕ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
 ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﻓﻬﻮ ﻫﺎﻣﺶ ﺃﻣﺎﻥ ﳝﻜﻦ. ﺃﻣﺎ ﺃﳘﻴﺘﻪ ﻓﺘﺘﺠﻠﻰ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻮﻓﺮﻩ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
  :ﻭ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺨﺎﻃﺮ ﰲ ()4(ﺍﳌﺨﺎﻃﺮ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﲢﺪﺛﻬﺎ ﺑﻌﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﻷﻗﻞ ﻣﻦ ﺳﻨﺔ 
ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺇﻣﻜﺎﻧﻴﺔ ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺃﻭ ﺗﺒﺎﻃﺆ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺑﻌﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﻛﺎﳔﻔﺎﺽ  :ﺍﳋﻄﺮ ﺍﻷﻭﻝ 
ﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﻣﺎ ﻋﻠﻴﻬﻢ ﻣﻦ ﺣﺠﻢ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺘﺮﺗﺐ ﻋﻠﻴﻪ ﻃﻮﻝ ﻣﺪﺓ ﺗﺼﺮﻳﻒ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ، ﺗﺄﺧﺮ ﺗ
  ...ﺇﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﺃﻭ ﻃﻠﺒﻬﻢ ﲤﺪﻳﺪ ﻣﺪﺓ ﺍﻟﺘﺴﺪﻳﺪ 
                                               
 .172 .P ,tiC.PO , draboJ erreiP-naeJ ,snellapeD segroeG)1(
 .80 .P ,2891 ,siraP ,donuD .erèicnanif euqitilop te tnemeluor ed sdnoF ,duavaL .R ,osnoC .P)2(
 .04 .P ,tiC .PO ,zeipaC nialA )3(
 .172 .P ,tiC .PO .draboJ erreiP-naeJ ,snellapeD .segroeG ) )4(
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ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﳋﺴﺎﺋﺮ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﻠﺤﻖ ﺑﺒﻌﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﻛﻌﺪﻡ ﺗﺴﺪﻳﺪ : ﺍﳋﻄﺮ ﺍﻟﺜﺎﱐ 
 .ﺑﻌﺾ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﻣﺎ ﻋﻠﻴﻬﻢ ﺎﺋﻴﺎ ﺑﺴﺒﺐ ﺍﻹﻓﻼﺱ ﺃﻭ ﺍﻹﻋﺴﺎﺭ
ﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ، ﻣﺮﺗﺒﻂ ﺑﺈﻣﻜﺎﻧﻴﺔ ﺣﺪﻭﺙ ﺳﺮﻋﺔ ﰲ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺑﻌ :ﺍﳋﻄﺮ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ 
  .ﺎﻝ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ ﰲ ﻃﻠﺐ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺩﻳﻮﻢﺠﻛﺎﺳﺘﻌ
 
 
  ﻃﺮﻕ ﺣﺴﺎﺏ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ.2.2I.
 .(2)ﺃﺳﻠﻮﺏ ﺃﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﻭ ﺃﺳﻠﻮﺏ ﺃﺳﻔﻞ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ : ﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎﺏ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺑﺄﺳﻠﻮﺑﲔ ﳘﺎ
  .ﺑﲔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻭ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﻓﺈﻧﻪ ﻳﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ ﺍﻟﻔﺮﻕ: ﺃﺳﻠﻮﺏ ﺃﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ.2.2.1. I
  .ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ –ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ = ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ 
  .ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ–(ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ+ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ = )           
  .ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺳﻠﻮﺏ ﻳﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻰ ﲢﺪﻳﺪ ﺃﺻﻞ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭ ﺍﳌﺘﻐﲑﺍﺕ ﺍﶈﺪﺩﺓ ﻟﻪ
  :ﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲﻭ ﳝﻜﻦ ﺗﻮﺿﻴﺢ ﺍﳊﺴﺎﺏ ﻣﻦ ﺃﻋﻠﻰ ﺍ
  ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻦ ﺃﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ(: 50)ﺍﻟﺸﻜﻞ ﺭﻗﻢ
  
 ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ
  821 .P ,tiC .PO ,draryeP ettesoJ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
  
ﻭﻟﺔ ﻭ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﻳﺴﺎﻭﻱ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺇﱃ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍ :ﺃﺳﻠﻮﺏ ﺃﺳﻔﻞ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ.2.2.2.I
 .ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
  ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ -ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ= ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ 
  ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ –(ﻗﻴﻢ ﺟﺎﻫﺰﺓ+ ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ + ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ = )           
ﻳﺒﲔ ﻫﺬﺍ ﺍﳊﺴﺎﺏ ﻫﺪﻑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭ ﻫﻮ ﲤﻮﻳﻞ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﺩﻭﺭﺓ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ، ﻭ ﳝﻜﻦ ﺗﻮﺿﻴﺢ ﻫﺬﺍ ﺍﳊﺴﺎﺏ 
  :ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ
  ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻦ ﺃﺳﻔﻞ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ(: 60)ﺍﻟﺸﻜﻞ ﺭﻗﻢ 
 ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
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  ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﰲ ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ.2.3. I
ﰲ ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﻫﻨﺎﻙ ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﺍﳌﺘﻐﲑﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﲢﺘﻮﻳﻬﺎ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﺆﺛﺮ
ﺃﻭ ﻧﻘﺼﺎﻧﻪ ﺣﺴﺐ  ﺗﻪﺯﻳﺎﺩﺓ ﺃﻭ ﻧﻘﺼﺎﻥ ﰲ ﻗﻴﻤﺔ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﺎ، ﻗﺪ ﺗﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﺯﻳﺎﺩﻛﻞ ﺳﻮﺍﺀ ﺑﺰﻳﺎﺩﺗﻪ ﺃﻭ ﻧﻘﺼﺎﻧﻪ، ﺃﻱ ﺃﻥ 
  .ﻭﺿﻌﻴﺘﻪ ﰲ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
ﻷﻥ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﱵ ﲢﺘﻮﻳﻬﺎ ﺍﻷﺻﻮﻝ . ﺗﻨﺘﻤﻲ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺇﱃ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﺃﻭ ﺇﱃ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻓﻘﻂ
ﺍﻭﻟﺔ ﻭ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﺗﻐﲑﻫﺎ ﻻ ﻳﺆﺛﺮ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ، ﻓﺰﻳﺎﺩﺓ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻦ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺍﳌﺘﺪ
ﻓﻤﺜﻼ ﺑﻴﻊ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ . ﻳﺆﺩﻱ ﺇﻣﺎ ﺇﱃ ﻧﻘﺼﺎﻥ ﻋﻨﺼﺮ ﺁﺧﺮ ﻣﻨﻬﺎ، ﻭ ﺇﻣﺎ ﺇﱃ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻦ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
 (1). ﺔ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﺃﻭ ﺃﺣﺪ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺎﺕﻳﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﻗﻴﻤ –ﺃﻱ ﻧﻘﺺ ﰲ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ  –ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﺍﻟﺘﺎﻡ 
  .ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺎﱄ ﻳﻮﺿﺢ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﱵ ﺗﺰﻳﺪ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﱵ ﺗﻨﻘﺺ ﻣﻨﻪ
  ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ(: 20)ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
 ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﳌﻨﻘﺼﺔ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺰﻳﺪ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  ﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻷﻣ. 1
ﺯﻳـﺎﺩﺓ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﻭ : ﺯﻳـﺎﺩﺓ ﺍﻷﻣـﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ-
  ...ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﻃﺎﺕ، ﺇﻋﺎﻧﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ 
 ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻭ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﻷﺟﻞ-
  ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ. 2
ﺍﻟﺘﻨـﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤـﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ، ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻭ  -
 ﺍﻷﺧﺮﻯ
  :ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ. 1
  ﻗﻴﻢ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ -
 ﻗﻴﻢ ﺛﺎﺑﺘﺔ -
 ﺃﺧﺮﻯ ﻗﻴﻢ -
  :ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ. 2
  :ﻧﻘﺺ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ
  ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﻃﺎﺕ 
 ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺃﺭﺑﺎﺡ ﺍﻷﺳﻬﻢ 
 ﺍﻗﺘﻄﺎﻋﺎﺕ ﻟﻔﺎﺋﺪﺓ ﺍﳌﺴﺘﻐﻞ 
 ﺧﺴﺎﺋﺮ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
 ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳌﻘﺘﺮﺿﺔ -
 medibI: ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﻔﺎﺽ ﻣﻦ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻦ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺃﻭ ﺍﳔﻔﺎﺿﻪ ﻣﻦ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻳﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﺍﳔ
  .ﺃﻣﺎ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻦ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﺃﻭ ﺍﳔﻔﺎﺿﻪ ﻣﻦ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻓﻴﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﺯﻳﺎﺩﺗﻪ. ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  
  
  ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ. 3.I
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ﻫﻮ ﺍﻵﺧﺮ ﻣﺆﺷﺮ ﻟﻠﺘﻘﻴﻴﻢ ﻣﻜﻤﻞ ﻟﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ، ﻻ ﳝﻜﻦ ﺍﻻﺳﺘﻐﻨﺎﺀ ﻋﻨﻪ ﻷﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻟﻮﺣﺪﻩ ﻻ 
ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ، ﻭ ﺧﺎﺻﺔ ﻋﻨﺪ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺗﻄﻮﺭﻩ، ﻷﻥ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻦ ﺳﻨﺔ ﺇﱃ ﺃﺧﺮﻯ  ﻳﻜﻔﻲ ﻟﻠﺤﻜﻢ




ﻳﺮﺗﺒﻂ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﺭﺗﺒﺎﻃﺎﹲ ﺷﺪﻳﺪﺍﹲ ﺑﺪﻭﺭﺓ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ، ﻟﺬﺍ ﻳﺼﻌﺐ ﺇﺩﺭﺍﻙ ﻣﻔﻬﻮﻣﻪ ﺇﻻ         
ﺗﺘﻤﺜﻞ ﺩﻭﺭﺓ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﰲ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ ﺍﻟﺰﻣﻨﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻨﺤﺼﺮ ﺑﲔ ﳊﻈﺔ ﻋﻤﻠﻴﻪ ﺷﺮﺍﺀ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﻟﻀﺮﻭﺭﻳﺔ . ﺑﺎﺳﺘﻌﺮﺍﺽ ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺧﲑﺓ
ﻭ ﺃﺛﻨﺎﺀ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ ﺗﻘﻮﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ . (1)ﻟﺴﲑ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ ﻭ ﳊﻈﺔ ﲢﺼﻴﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﻘﺪﺍ ﻣﺎﳍﺎ ﻣﻦ ﺣﻘﻮﻕ ﻋﻠﻰ ﻋﻤﻼﺋﻬﺎ
ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ ﺍﻟﺰﻣﻨﻴﺔ ﺍﳌﻨﺤﺼﺮﺓ ﺑﲔ ﳊﻈﺔ ﺍﻟﺸﺮﺍﺀ ﻭ ﳊﻈﺔ ﺍﻟﺘﺤﺼﻴﻞ . ﺍﻟﺘﺨﺰﻳﻦ، ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ، ﺍﻟﺒﻴﻊ: ﲟﺠﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﻫﻲ
ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﲤﺜﻞ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺃﻭ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﺬﻱ ﻗﺪ ﻳﻄﻮﻝ ﻭ ﻗﺪ ﻳﻘﺼﺮ ﻭ ﻫﺬﺍ ﺣﺴﺐ ﻃﺒﻴﻌﺔ ﻧﺸﺎﻁ 
  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ ﺍﻟﺰﻣﻨﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻨﺤﺼﺮ ﺑﲔ ﳊﻈﺔ ﺷﺮﺍﺀ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭ ﳊﻈﺔ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺩﻳﻮﻥ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ ﲤﺜﻞ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺃﻭ 
  .ﻭ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ ﻳﻜﺸﻒ ﻟﻨﺎ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻠﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺃﻡ ﻻ. ﻮﺍﺭﺩ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝﻣ
ﰲ ﺍﳉﺰﺀ ﻣﻦ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﻨﺎﺟﻢ ﻋﻦ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ  (RFB)ﻳﺘﻤﺜﻞ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ          
ﻭ ﻳﻀﻢ ﻫﺬﺍ (. ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ)ﻞ ﻏﲑ ﻣﻐﻄﻰ ﺑﺎﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟ( ﺍﳌﺨﺰﻭﻥ ﻭﺍﻟﻘﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ)ﺑﺎﺳﺘﺜﻨﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ 
ﻭ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺧﺎﺭﺝ  (ERFB)ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ : ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻋﻨﺼﺮﻳﻦ ﳘﺎ
ﺍﻟﻨﻮﻉ ﺍﻷﻭﻝ ﻣﺮﺗﺒﻂ ﺑﺎﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺃﻱ ﻳﺮﺗﺒﻂ ﻣﺒﺎﺷﺮﺓ ﺑﺎﻟﻨﺸﺎﻁ . (2) (EHRFB)ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
  .ﺘﻜﺮﺭ ﻻ ﻳﺮﺗﺒﻂ ﺑﺎﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﻟﻌﺎﺩﻱ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔﺍﻟﻌﺎﺩﻱ، ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻨﻮﻉ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻓﻬﻮ ﺍﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻲ ﻏﲑ ﻣ
  :ﻭ ﺑﻌﻼﻗﺔ ﺭﻳﺎﺿﻴﺔ ﳝﻜﻦ ﺍﻟﺘﻌﺒﲑ ﻋﻦ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ          
ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ +(ERFB)ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ=(RFB)ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  .(EHRFB)ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
، ﻭ ﻳﺘﻢ ﻫﺬﺍ ﺑﺎﻟﺘﻌﺒﲑ (ﺍﻷﻳﺎﻡ)ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﺑﻮﺣﺪﺍﺕ ﻧﻘﺪﻳﺔ ﳝﻜﻦ ﲢﺪﻳﺪﻩ ﺃﻳﻀﺎ ﺑﻮﺣﺪﺍﺕ ﺍﻟﺰﻣﻦ  ﻛﻤﺎ ﳝﻜﻦ ﲢﺪﻳﺪ       
  :ﻋﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺑﺎﻟﺰﻣﻦ ﻭ ﺫﻟﻚ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ
  .ﻫﻲ ﻣﺪﺓ ﺍﻟﺘﺨﺰﻳﻦ ﻭ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﻭ ﺍﻟﱵ ﺗﻨﺤﺼﺮ ﺑﲔ ﳊﻈﺔ ﺍﻟﺸﺮﺍﺀ ﻭ ﳊﻈﺔ ﺍﻟﺒﻴﻊ : ﺱ
  .ﻫﻲ ﻣﺪﺓ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ : ﺹ
  .ﻫﻲ ﻣﺪﺓ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺩﻳﻮﻥ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ : ﻉ
  ﻉ –ﺹ + ﺱ ( = RFB)ﻡ ﻉ ﺇ ﺭ  : ﺇﺫﻥ
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        ﻃﺮﻕ ﺣﺴﺎﺑﻪ.3.2.I
ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﻭ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻱ : ﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎﺏ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﻃﺮﻳﻘﺘﲔ      
  .ﺃﻭ ﻛﻤﺎ ﻳﺴﻤﻴﻬﺎ ﺍﻟﺒﻌﺾ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺍﳋﱪﺍﺀ ﺍﶈﺎﺳﺒﲔ ﺑﻔﺮﻧﺴﺎ
  ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ. 3.2.1.I
ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺍﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﰲ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﻋﺪﺍ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻭ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ  ﺬﻩ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻳﺘﻤﺜﻞ         
  .(1)ﺍﻷﺟﻞ ﻋﺪﺍ ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔ
ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﱂ ﺗﺆﺧﺬ ﺑﻌﲔ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ، ﻭ ﻫﺬﺍ ﻟﻌﺪﻡ ﺍﻹﻣﻜﺎﻥ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭﻫﺎ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎ ﻟﻠﺪﻭﺭﺓ، ﻭﻛﺬﻟﻚ ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ        
ﺗﻜﻮﻥ ﰲ ﺷﻜﻞ ﺩﻳﻮﻥ ﺳﺎﺋﻠﺔ ﻟﻔﺘﺮﺓ ﻗﺼﲑﺓ ﺟﺪﺍ ﲤﻨﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺁﺧﺮ  ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔ ﻭ ﻫﺬﺍ ﻟﻄﺒﻴﻌﺘﻬﺎ، ﻷﺎ ﰲ ﺍﻟﻐﺎﻟﺐ
  .ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﻟﻠﺘﺴﻮﻳﺔ
  ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ –ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ = ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
      (ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔ –ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻵﺟﻞ) –(ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ+ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ) =  
                                               
 .52.ﻓﺘﺤﻲ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، صﻧﺎﺻﺮ دادي ﻋﺪون، ﻧﻮاﺻﺮ ﻣﺤﻤﺪ  (1)
 ﺍﻟﺰﻣﻦ ﻉ ﺹ
 ﺍﻟﺰﻣﻦ
 ﺍﻟﺒﻴﻊ ﺍﻟﺸﺮﺍﺀ ﺱ
 ﻉ.ﻡ.ﺭ.ﺇ
 ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﻣﺎﻟﻴﺔ       
 ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﻋﻴﻨﻴﺔ  ﺍﻟﺘﺨﺰﻳﻦ ﻭ ﺍﻻﻧﺘﺎﺝ
45 
ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻤﻮﻳﻞ ﱂ ﺗﻐﻂ ﻛﻠﻴﺔ ﲟﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ، ﻭ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄﺇﺫﺍ ﻛﺎﻥ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﻣﻮﺟﺒﺎ ﻓﻬﺬﺍ ﻳﺪﻝ ﻋﻠﻰ ﺃﻥ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺘ  
ﺃﻣﺎ ﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺍﻟﺴﺎﻟﺐ ﻓﻬﺬﺍ ﻳﻌﲏ ﺃﻥ ﲨﻴﻊ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ . ﲝﺎﺟﺔ ﺇﱃ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﻋﺎﻣﻞ ﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺎ
ﻣﻐﻄﺎﺓ ﲟﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ، ﻭ ﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻴﺴﺖ ﲝﺎﺟﺔ ﺇﱃ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺑﻞ ﳚﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻥ ﺗﻔﻜﺮ ﰲ 
  .ﻼﻝ ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﰲ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﻟﺮﻓﻊ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺘﻬﺎﺍﺳﺘﻐ
  ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻱ  3.2.2. I
ﻭ ﺗﻘﺪﻡ ﻫﺬﻩ . ﻭﺿﻌﺖ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻣﻦ ﻃﺮﻑ ﺧﱪﺍﺀ ﺍﶈﺎﺳﺒﺔ ﺑﻔﺮﻧﺴﺎ، ﻭ ﺗﺴﻤﻰ ﺃﻳﻀﺎ ﺑﺎﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻳﺔ
ﻫﻮ ﻭﺟﻮﺩ ﻓﻮﺍﺭﻕ ﺯﻣﻨﻴﺔ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺃﺩﻕ ﻣﻦ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ، ﻭ ﺍﻷﺳﺎﺱ ﺍﻟﺬﻱ ﺗﺒﲎ ﻋﻠﻴﻪ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ 
ﺗﺪﻓﻖ ﻟﻪ ﻋﻼﻗﺔ ﻣﻊ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻳﺆﺧﺬ ﺑﻌﲔ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ  ﻭ ﻟﻴﺲ ﻛﻞ (1)ﺑﲔ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﺔ ﻭ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺎﺭﺟﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ
ﻟﻜﻦ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﳌﻌﻨﻴﺔ ﻫﻲ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﱵ ﰲ ﻋﻼﻗﺔ ﻣﻊ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ، ﻭ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ 
ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ، ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ، ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﻧﺼﻒ ﻣﺼﻨﻌﺔ، ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﻭ ﺃﻭﺭﺍﻕ ﺍﻟﻘﺒﺾ، ﺍﳌﻮﺭﺩﻭﻥ ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﰲ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ، ﺍﳌﻮﺍﺩ 
  .ﻭ ﺃﻭﺭﺍﻕ ﺍﻟﺪﻓﻊ
 : (2)ﻭ ﺣﺴﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﳚﺐ ﺣﺴﺎﺏ ﻧﺴﺒﺘﲔ ﻟﻜﻞ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻦ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭ ﳘﺎ
  .ﻧﺴﺒﺔ ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺃﻭ ﻣﺪﺓ ﺗﺴﺪﻳﺪ، ﻣﻌﱪ ﻋﻨﻬﻤﺎ ﺑﺎﻷﻳﺎﻡ-
 .ﻨﺴﺒﺔ ﻛﻞ ﻋﻨﺼﺮ ﺇﱃ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻌﱪ ﻋﻨﻪ ﺑ-
  :ﺣﺴﺎﺏ ﻣﺪﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ ﻭ ﻣﺪﺩ ﺍﻟﺘﺴﺪﻳﺪ
  .ﻳﻮﻡ 063 x( ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﺍﳌﺴﺘﻬﻠﻜﺔ/ﻣﺘﻮﺳﻂ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ=) ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ  : (1ﻑ)
  .ﻳﻮﻡ 063 x(ﻣﻮﺍﺩ ﺃﻭﻟﻴﺔ ﻣﺴﺘﻬﻠﻜﺔ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ/ﻣﺘﻮﺳﻂ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ= ) ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ  : (2ﻑ) 
ﻗﻴﻤﺔ /43/ﻭ ﺣـ 33/ﺣـ:ﻣﺘﻮﺳﻂ ﳐﺰﻭﻥ ﺍﳊﺴﺎﺑﲔ=) ﻣﺼﻨﻌﺔ ﻭ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻧﺼﻒﺩﻭﺭﺍﺕ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﻣﺪﺓ  : (3ﻑ)
  .ﻳﻮﻡ 063 x( ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ
  .ﻳﻮﻡ 063 x(ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ/ﻣﺘﻮﺳﻂ ﳐﺰﻭﻥ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ=)ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ  (:4ﻑ)
  .ﻳﻮﻡ 063 x[ﺎﻝ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤ(/ﺃﻭﺭﺍﻕ ﺍﻟﻘﺒﺾ+ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ =])ﻣﺪﺓ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ (:5ﻑ)
  .ﻳﻮﻡ 063 x[ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ(/ﺃﻭﺭﺍﻕ ﺍﻟﺪﻓﻊ+ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ =])ﻣﺪﺓ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ (:6ﻑ)
  :ﺣﺴﺎﺏ ﻣﻌﺎﻣﻼﺕ ﺍﻟﺘﺮﺟﻴﺢ
  .ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ/ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺷﺮﺍﺀ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ  = ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ :1ﻡ
  .ﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢﺭﻗ/ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺷﺮﺍﺀ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﳌﺴﺘﻬﻠﻜﺔ  = ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ :2ﻡ
ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ /ﻣﺼﻨﻌﺔ ﻭ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻧﺼﻒﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ =ﻣﺼﻨﻌﺔ ﻭﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻧﺼﻒﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ  :3ﻡ
  .ﺍﻟﺮﺳﻢ
  .ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ/ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ = ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ :4ﻡ
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  .ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ/ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ= ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ  :5ﻡ
  .ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ/ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ= ﻋﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ  :6ﻡ
  :ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻓﺈﻥ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺑﺎﻟﺰﻣﻦ ﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ      
  ﻳﻮﻡ([ 6ﻑx6ﻡ)- (5ﻑ x 5ﻡ(+)4ﻑ x 4ﻡ(+)3ﻑx3ﻡ(+)2ﻑ x2ﻡ(+)1ﻑx1ﻡ=])ﺇ ﺭ ﻡ ﻉ ﺑﺎﻟﺰﻣﻦ
  :(1)ﺃﻣﺎ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﻓﺈﻧﻪ ﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺔ
  (.ﻳﻮﻡ 063/ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ ) x ﺇ ﺭ ﻡ ﻉ ﺑﺎﻟﺰﻣﻦ = ﺇ ﺭ ﻡ ﻉ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ
ﻣﻦ ﺍﺳﺘﻌﺮﺍﺽ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻳﺔ، ﻳﻼﺣﻆ ﺃﺎ ﱂ ﺗﺄﺧﺬ ﺑﻌﲔ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ ﲨﻴﻊ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﻭ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ، 
  :ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔﻟﺬﺍ ﻓﻔﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﻭﺟﻮﺩ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﻓﺈﻥ 
 –ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺍﻷﺧﺮﻯ + (ﻳﻮﻡ 063/ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻮﻡ ) x ﺇ ﺭ ﻡ ﻉ ﺑﺎﻟﺰﻣﻦ = ﺇ ﺭ ﻡ ﻉ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ
  .ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺍﻷﺧﺮﻯ
ﻌﺎﺏ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻫﻮ ﻋﺪﻡ ﻛﺘﻘﻴﻴﻢ ﳍﺬﻩ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻓﻬﻲ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺗﻌﻄﻲ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺩﻗﻴﻘﺔ ﺍﻋﺘﻤﺎﺩﺍ ﻋﻠﻰ ﻗﻴﻢ ﻣﺘﻮﺳﻄﺔ، ﺃﻣﺎ ﻣﺎ ﻳ      
  .ﺇﻣﻜﺎﻥ ﺗﻄﺒﻴﻘﻬﺎ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﳌﻮﲰﻲ، ﻓﺎﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﺗﻔﺘﺮﺽ ﺍﻧﺘﻈﺎﻡ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ
  ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ. 4.I
ﺑﻔﺮﻧﺴﺎ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻋﻠﻰ ﺃﺎ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ( .A.C.C.E.O)ﻟﻘﺪ ﻋﺮﻑ ﳎﻠﺲ ﺧﱪﺍﺀ ﺍﶈﺎﺳﺒﺔ ﻭ ﺍﶈﺎﺳﺒﲔ ﺍﳌﻌﺘﻤﺪﻳﻦ       
ﺃﻱ ﺃﻥ ﻛﻞ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻦ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺳﻴﺘﺤﻮﻝ ﺇﱃ . (2)ﻘﺎﻗﻴﺔ ﺍﳊﺎﻟﻴﺔﺍﻷﺻﻮﻝ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ ﻭ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺫﺍﺕ ﺍﻻﺳﺘﺤ
  .ﺳﻴﻮﻟﺔ ﻓﻬﻮ ﻋﻨﺼﺮ ﺇﳚﺎﰊ ﰲ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ، ﻭ ﺃﻱ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻦ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺑﻠﻎ ﺗﺎﺭﻳﺦ ﺍﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻪ ﻓﻬﻮ ﳝﺜﻞ ﻋﻨﺼﺮ ﺳﻠﱯ ﳍﺎ
 ﺣﺴﺐ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳﻒ ﻓﺈﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ ﰲ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﺃﻣﺎ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ         
  :ﻓﺎﳋﺰﻳﻨﺔ ﲢﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ ﻥﺇﺫ. ﺫﺍﺕ ﺍﻻﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ ﺍﳊﺎﻟﻴﺔ ﻓﺘﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔ
  .ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔ –ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ = ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ
  :ﻭ ﳝﻜﻦ ﺇﳚﺎﺩ ﻋﻼﻗﺔ ﺃﺧﺮﻯ ﳊﺴﺎﺏ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺇﺫﺍ ﰎ ﺍﻟﻘﻴﺎﻡ ﺑﺎﳊﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ       
  (1..... )ﻗﻴﻢ ﺟﺎﻫﺰﺓ +ﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔﻗ+ ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ+ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ =ﺍﻷﺻﻮﻝ :ﻟﺪﻳﻨﺎ
  (ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ+ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ+ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ) -ﺍﻷﺻﻮﻝ =ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ 
  (2..... )ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔ +ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ+ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ =ﺍﳋﺼﻮﻡ
  (ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ+ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ)–ﺍﳋﺼﻮﻡ= ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔ  
  (3..... )ﺍﳋﺼﻮﻡ =ﺍﻷﺻﻮﻝ
  :ﺑﺘﻌﻮﻳﺾ ﻗﻴﻤﱵ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﻭ ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﲟﺎ ﻳﻜﺎﻓﺌﻬﻤﺎ ﰲ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﳒﺪ
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ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ + ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ) –ﺍﳋﺼﻮﻡ ] –([ ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ+ ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ + ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ)–ﺍﻷﺻﻮﻝ= ]ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ 
  ([.ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
  ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  –ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﻋﺎﻣﻞ ﺩﺍﺋﻢ + 0=       
  :ﻨﻪ ﻭ ﻣ              
    
ﻓﺎﳋﺰﻳﻨﺔ ﻫﻲ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺴﺎﺋﻠﺔ ﺍﻟﱵ ﲢﺖ ﺗﺼﺮﻑ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻟﺬﻟﻚ ﻓﻬﻲ ﻋﻠﻰ ﺩﺭﺟﺔ ﻛﺒﲑﺓ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ          
  :ﻭ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﺄﺧﺬ ﺛﻼﺙ ﺣﺎﻻﺕ ﻫﻲ. ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻟﻠﺘﻌﺒﲑ ﻋﻦ ﺗﻮﺍﺯﺎ ﺍﳌﺎﱄ ﻭ ﺳﻴﻮﻟﺘﻬﺎ
ﻭ ﻫﺬﺍ ﺩﻟﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﻋﺪﻡ ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺳﺎﻟﺒﻪ ﻭ ﻫﺬﺍ ﻳﺪﻝ ﻋﻠﻰ ﺃﻥ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻳﻔﻮﻕ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ 
ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻭ ﻳﻔﺮﺽ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻫﺬﺍ ﺍﻻﺧﺘﻼﻝ ﺍﻻﻗﺘﺮﺍﺽ ﻭ ﺍﻟﺬﻱ ﻗﺪ ﻳﻜﻮﻥ ﻣﻜﻠﻔﺎ ﺟﺪﺍ ﺃﻭ ﺍﻟﺮﻓﻊ ﻣﻦ ﻗﻴﻤﺔ 
ﻭ ﰲ ﺑﻌﺾ ﺍﻷﺣﻴﺎﻥ . ﻌﺎﻣﻞ ﻭ ﺫﻟﻚ ﺑﺎﻟﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺑﻌﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺃﻭ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔﺍﻟﺎﻝ ﺍﳌﺭﺃﺱ 
  .ﻳﺆﺩﻱ ﻫﺬﺍ ﺍﻻﺧﺘﻼﻝ ﺇﱃ ﺍﻹﻓﻼﺱ
ﺧﺰﻳﻨﺔ ﻣﻮﺟﺒﺔ ﺗﻌﲏ ﺃﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻳﻔﻮﻕ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭ ﻫﺬﺍ ﺩﻟﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ         
ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻭ ﻟﻜﻦ ﻛﻠﻤﺎ ﻛﺎﻥ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﻛﺒﲑﺍ ﺩﻝ ﺫﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻓﺮ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﻣﻔﺮﻃﺔ ﺗﺆﺛﺮ ﺳﻠﺒﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ 
  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﻥ ﱂ ﺗﺴﺘﻐﻞ ﰲ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺟﺪﻳﺪﺓ
 ﺃﻥ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﻋﺎﻣﻞ ﻭ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﻋﺎﻣﻞ ﻣﺘﺴﺎﻭﻳﲔ، ﻭ ﻫﺬﺍ ﻳﺪﻝ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﺍﺯﻥ ﺧﺰﻳﻨﺔ ﻣﻌﺪﻭﻣﺔ ﻭ ﺗﻌﲏ
ﻣﺎﱄ ﻣﺜﺎﱄ ﻷﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻭ ﰲ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﻮﻗﺖ ﻻ ﺗﺘﻮﻓﺮ ﻋﻠﻰ ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺳﺎﺋﻠﺔ ﺳﺘﺠﻤﺪ 
  .ﺇﻥ ﻭﺟﺪﺕ
  ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺪﻳﻨﺎﻣﻴﻜﻴﺔ ﻟﻠﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ. II
ﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻨﻪ ﻭ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻫﻲ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺳﺎﻛﻦ، ﺃﻱ ﺃﺎ ﺗﻘﺪﻡ ﺇﻥ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭ ﺭﺃﺱ ﺍ          
ﻓﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﻫﻮ ﺗﻘﻴﻴﻢ . ﺻﻮﺭﺓ ﻋﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﳊﻈﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﻭ ﻟﻴﺴﺖ ﻋﻦ ﻓﺘﺮﺓ ﻣﻌﻴﻨﺔ
ﺎ ﰎ ﺧﻼﻝ ﻓﺘﺮﺓ ﺳﺎﻛﻦ ﻏﲑ ﻛﺎﰲ، ﺑﻞ ﻻ ﺑﺪ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻘﻴﻢ ﺃﻥ ﻳﺪﺭﺱ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺩﻳﻨﺎﻣﻴﻜﻴﺔ، ﺃﻱ ﺃﻥ ﻳﺒﺤﺚ ﻋﻦ ﻣ
  .ﺯﻣﻨﻴﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﻭ ﺍﻷﺳﺒﺎﺏ ﺍﳌﺆﺩﻳﺔ ﺇﱃ ﺫﻟﻚ
ﻭ ﻣﻦ ﺍﻷﺩﻭﺍﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﳌﻔﻴﺪﺓ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺣﺮﻛﻴﺔ، ﳒﺪ ﻣﺎ ﻳﺴﻤﻰ ﲜﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ 
  .ﺃﻭ ﻣﺎ ﻳﺴﻤﻴﻪ ﺍﻟﺒﻌﺾ ﲜﺪﻭﻝ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻭ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺃﻭ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ
 ﻭ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﺼﺎﺣﺒﻪ .G.C.Pﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺣﺴﺐ ﺎﺭ ﻓﺴﻮﻑ ﻳﺘﻢ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﺇﱃ ﺟﺪﻭـﻭ ﺑﻐﻴﺔ ﻟﻼﺧﺘﺼ
  )*( draruM ed G
  (larénég elbatpmoc nalP) .G.C.P ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺣﺴﺐ. 1.II
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ﻋﺮﻑ ﻫﺬﺍ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺑﻌﺪﺓ ﺗﺴﻤﻴﺎﺕ، ﻓﻔﻲ ﻓﺮﻧﺴﺎ ﳒﺪ ﻣﺮﻛﺰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﻟﺒﻨﻚ ﻓﺮﻧﺴﺎ ﻳﻄﻠﻖ ﻋﻠﻴﻪ ﺗﺴﻤﻴﺔ ﺟﺪﻭﻝ         
ﻳﻄﻠﻖ ﻋﻠﻴﻪ ﺗﺴﻤﻴﺔ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻭ ﺍﻟﺒﻌﺾ ﺍﻵﺧﺮ  (.G.C.P) ﺎﺳﱯ ﺍﻟﻌﺎﻡﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻭ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﻭ ﺍﳌﺨﻄﻂ ﺍﶈ
  .ﻳﺴﻤﻴﻪ ﲜﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ
  ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ.1.1.II
ﻓﻤﺮﻛﺰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﻟﺒﻨﻚ ﻓﺮﻧﺴﺎ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻔﻀﻞ . ﻫﻨﺎﻙ ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﺍﳉﻬﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﺣﺎﻭﻟﺖ ﺗﻌﺮﻳﻒ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ      
ﺟﺪﻭﻝ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻭ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﻳﻮﺿﺢ : "ﺎ ﻳﻠﻲﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻋﺒﺎﺭﺓ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻭ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﻋﺮﻓﻪ ﻛﻤ
ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﳉﺪﻳﺪﺓ ﻟﻠﺪﻭﺭﺓ، ﲟﻌﲎ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﻨﺎﺷﺌﺔ ﺧﻼﻝ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ، ﻭ ﻭﺳﺎﺋﻞ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ 
  .(1)"ﻭ ﻳﻮﺿﺢ ﺃﻳﻀﺎ ﺍﻟﺘﺄﺛﲑ ﺍﻟﻨﻬﺎﺋﻲ ﳌﺨﺘﻠﻒ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻋﻠﻰ ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺬﻟﻚ،
ﺘﻤﻮﻳﻞ ﺑﺄﻧﻪ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﻭ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻔﺴﺮ ﺗﻐﲑﺍﺕ ﺍﻟﺬﻣﺔ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟ"ﺃﻣﺎ ﻣﻮﺳﻮﻋﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﺔ ﻓﺘﻌﺮﻑ
ﻭ ﻫﻮ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﺘﻌﺮﻳـﻒ ﺍﳌﻌﺘﻤـﺪ ﻣﻦ ﻃﺮﻑ ﳐـﻄﻂ ﺍﶈﺎﺳﺒـﺔ ﺍﻟﻌﺎﻡ . (2)" ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﺍﳌﺮﺟﻌﻴﺔ
  .(GCP)
ﻳﺼﻒ  ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ"ﺫﻫﺐ ﺇﱃ ﺃﻥ (.A.C.C.E.O)ﺃﻣﺎ ﳎﻠﺲ ﺧﱪﺍﺀ ﺍﶈﺎﺳﺒﺔ ﻭ ﺍﶈﺎﺳﺒﲔ ﺍﳌﻌﺘﻤﺪﻳﻦ         
  .(3)"ﺍﻟﻜﻴﻔﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﻣﻦ ﺧﻼﳍﺎ ﺗﺘﻤﻜﻦ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺎ ﺃﺛﻨﺎﺀ ﺩﻭﺭﺓ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻌﺎﺭﻳﻒ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻳﻔﺴﺮ ﻛﻴﻔﻴﺔ ﺣﺪﻭﺙ ﺍﻟﺘﻐﲑﺍﺕ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺬﻣﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ         
  .ﺘﺘﺎﺣﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺇﱃ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳋﺘﺎﻣﻴﺔﺧﻼﻝ ﻓﺘﺮﺓ ﻣﻦ ﺍﻟﺰﻣﻦ، ﻓﻬﻮ ﻳﻮﺿﺢ ﺑﺪﻗﺔ ﻛﻴﻔﻴﺔ ﺇﻧﺘﻘﺎﻝ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﻻﻓ
  ﰲ ﺍﻟﺸـﻜﻞﻭ ﳝﻜﻦ ﺗﻮﺿﻴﺢ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﳌﻮﺟﻮﺩﺓ ﺑﲔ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻭ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺘﲔ ﻭ ﺑﻌﺾ ﺍﳌﻔﺎﻫﻴﻢ ﻛﻤﺎ 
  (. 80)ﺭﻗﻢ 
ﻣﻦ ﺍﻟﺸﻜﻞ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻳﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻰ ﻓﻜﺮﺓ  ﻗﺪﺭﺓ  ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺘﻢ ﺣﺴﺎﺎ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ 
ﻛﺬﻟﻚ ﳝﻴﺰ ﺑﲔ ﻣﺎ ﻫﻮ ﺗﺎﺑﻊ  ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﻣﺎ  ﻫﻮ ﺧﺎﺭﺝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ، ﺃﻱ ﺃﻧﻪ ﻣﻦ ﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ، ﻭ
 .ﻳﺴﺘﻨﺪ ﺇﱃ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﻲ
                                               









































 ﻗﺪرة اﻟﺘﻤﻮﯾﻞ اﻟﺬاﺗﻲ
  اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات  
ﺗﺴﺪﯾﺪ اﻟﺪﯾﻮن اﻟﻄﻮﯾﻠﺔ  
واﻟﻘﺼﯿﺮة ﺗﺨﺼﯿﺺ أو ﺗﻮزﯾﻊ  
 اﻷرﺑﺎح
  ﺗﻐﯿﺮ رأس اﻟﻤﺎل
ﺗﻐﯿﺮ دﯾﻮن ﻗﺼﯿﺮة 
  واﻟﻄﻮﯾﻠﺔ
 ﺗﻨﺎزل ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات
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  G.C.Pﻫﻴﻜﻞ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﺣﺴﺐ :1.2.II
  :ﻳﺘﻜﻮﻥ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﺣﺴﺐ ﺍﳌﺨﻄﻂ  ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻟﻠﻤﺤﺎﺳﺒﺔ ﻣﻦ ﺟﺰﺃﻳﻦ ﺃﺳﺎﺳﲔ     
  .  ﺟﺪﻭﻝ ﻳﺒﲔ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻟﺪﻯ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﺍﳌﺪﻯ ﻓﻬﻮ ﺇﺫﻥ ﻣﺮﺗﺒﻂ  ﺑﺎﳉﺰﺀ ﺍﻟﻌﻠﻮﻱ ﻟﻠﻤﻴﺰﺍﻧﻴﺔ-
ﻳﻌﻄﻲ ﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﻭﺍﻟﺬﻱ ﻗﺪ ﻳﻜﻮﻥ ﻣﻮﺭﺩﺍ ﻭﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ  
  .ﻟﻠﺪﻭﺭﺓ ﺃﻭ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎ ﳍﺎ
  . ﺟﺪﻭﻝ ﻳﻔﺴﺮ ﻛﻴﻔﻴﺔ ﺍﺳﺘﻌﻤﺎﻝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻓﻬﻮ ﻣﺮﺗﺒﻂ ﺑﺎﳉﺰﺀ ﺍﻟﺴﻔﻠﻲ ﻟﻠﻤﻴﺰﺍﻧﻴﺔ-
ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﰲ ﺷﻜﻞ ﺣﺴﺎﺏ ﻭﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﰲ ﺷﻜﻞ  :ﻭﻫﻨﺎﻙ ﺃﺳﻠﻮﺑﲔ ﻟﺘﻘﺪﱘ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﳘﺎ       
  (1)ﺍ ﺍﻷﺧﲑ ﻳﻌﺮﺽ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺑﺸﻜﻞ ﺃﻓﻀﻞ ﻣﻦ ﻧﻈﲑﻩﻫﺬ ﻗﺎﺋﻤﺔ،
  ﺟﺪﻭﻝ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ  ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ  ﰲ ﺷﻜﻞ ﻗﺎﺋﻤﺔ.1. 2. 1.II
ﻳﺘﻢ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﻫﺬﺍ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﻣﻴﺰﺍﻧﻴﺘﲔ ﻣﺎﻟﻴﺘﲔ ﻣﺘﺘﺎﺑﻌﺘﲔ ﻭﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ  ﻭﺑﻌﺾ ﺍﳉﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﱵ        
  .ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕﺗﻨﺸﺮ ﺿﻤﻦ ﺍﳌﻠﺤﻖ ﻛﺠﺪﻭﻝ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭ
ﺃﻭﻝ ﺧﻄﻮﺓ ﻹﻋﺪﺍﺩ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻫﻲ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﻣﻴﺰﺍﻥ ﺍﻟﺘﻐﲑﺍﺕ ﺃﻭ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﻟﺘﻔﺎﺿﻠﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻌﱪ ﻋﻦ ﺍﻟﺘﻐﲑ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻄﺮﺃ        
ﺃﻣﺎ ﺍﳋﻄﻮﺓ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺔ ﻫﻲ  ﺗﺼﻨﻴﻒ ﺍﻟﺘﻐﲑ ﺍﻟﻄﺎﺭﺉ ﰲ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﻘﺴﻢ ﺍﻟﻌﻠﻮﻱ  ﻋﻠﻰ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺑﲔ ﺳﻨﺘﲔ ﻣﺘﺘﺎﻟﻴﺘﲔ،
ﻭﻟﻠﺘﻤﻴﻴﺰ ﺑﲔ ﻣﺎ ﻫﻮ ﻣﻮﺭﺩ ﻭﻣﺎ ﻫﻮ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ، ﻓﺈﻥ ﻛﻞ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ .  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡﻟﻠﻤﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺇﱃ ﻣﻮﺭﺩ ﺃﻭ ﺇﱃ
ﺃﻣﺎ ﻛﻞ ﺯﻳﺎﺩﺓ  ﰲ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺃﻭ ﻛﻞ ﺍﳔﻔﺎﺽ ﰲ ﻋﻨﺎﺻﺮ  .ﻭﻛﻞ ﺍﳔﻔﺎﺽ ﰲ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﳝﺜﻞ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎ
  (2) .ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻓﻬﻲ  ﲤﺜﻞ ﻣﻮﺭﺩﺍ  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻳﺘﻢ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭﻓﻘﺎ  ﻭﺑﻌﺪ ﲢﺪﻳﺪ ﳎﻤﻮﻉ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻭﳎﻤﻮﻉ      
  .ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺩﺍﺋﻤﺔ - ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺩﺍﺋﻤﺔ = ﻉ.ﻡ.ﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺭ :ﻟﻠﻌﻼﻗﺔ
  (3)ﻭﺗﺸﻤﻞ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻛﻞ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ  
  :ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺧﲑ ﻳﻀﻢ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺩﺍﺧﻠﻴﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ،- 
  ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺑﺎﺳﺘﺜﻨﺎﺀ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﱵ ﺗﺘﻌﻠﻖ ﺑﺎﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻹﻋﺪﺍﺩﻳﺔﻗﻴﻤﺔ ﺍﻹﻫﺘﻼﻛﺎﺕ  
  .ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻟﻠﺪﻭﺭﺓ 
  .ﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻄﺎﺑﻊ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﻃﻲ ﺃﻭ ﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ 
                                               
 .781.p ,dibI )1(
 .451.p , tic PO , draryeP ettesoJ )2(
 .15.25ص،.ﻧﺎﺻﺮ دادي ﻋﺪون، ﻧﻮاﺻﺮ ﻣﺤﻤﺪ ﻓﺘﺤﻲ، ﻣﺮﺟﻊ  ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه ،ص(3)
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  .ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺒﺎﻗﻴﺔ ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻨﻬﺎ 
  (.ﺗﻄﺮﺡ)ﺇﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ  
 (.ﺗﻄﺮﺡ)ﺇﻋﺎﻧﺎﺕ ﳏﺼﻠﺔ ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎﺭ 
  :ﺐ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔﻭﲢﺴ
ﺇﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ  –ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺒﺎﻗﻴﺔ ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻨﻬﺎ + ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ + ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ =ﺫ.ﺕ.ﻕ      
  .ﺇﻋﺎﻧﺎﺕ ﳏﺼﻠﺔ ﻟﻼﺳﺘﺜﻤﺎﺭ –ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ 
  :ﻣﻮﺍﺭﺩ  ﺧﺎﺭﺟﻴﺔ ﻭﺗﺘﻜﻮﻥ ﻣﻦ-
  .ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﺎﺩﻳﺔ ﻭﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ 
  .ﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﰲ ﺭ 
  (.ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ)ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﰲ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻭﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﻷﺟﻞ 
  :ﺃﻣﺎ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻓﺘﺘﻜﻮﻥ ﻣﻦ
  .ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ ﻛﺎﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻟﺘﻤﻬﻴﺪﻳﺔ ﻭﺷﻬﺮﺓ ﺍﶈﻞ 
  .ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﺎﺩﻳﺔ 
  .ﺣﻴﺎﺯﺓ ﺣﻘﻮﻕ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﺟﺪﻳﺪﺓ 
  .ﺍﻟﺘﺨﻔﻴﺾ ﻣﻦ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ 
  .ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ 
  (.ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ)ﺗﺴﺪﻳﺪ  ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻭﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﻷﺟﻞ 
  .ﻭﺟﺪﻭﻝ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﰲ ﺷﻜﻞ ﻗﺎﺋﻤﺔ ﻳﺄﺧﺬ ﺍﻟﺸﻜﻞ ﺍﳌﻘﺪﻡ ﰲ ﺍﻟﺼﻔﺤﺔ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺔ   
  ﺟﺪﻭﻝ  ﻳﻮﺿﺢ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ.2. 2. 1.II
ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﳝﻜﻦ  ﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ،ﳏﺘﻮﻯ ﻫﺬﺍ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻫﻮ ﲢﻠﻴﻞ ﻭﺗﻔﺴﲑ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﱵ ﺃﺩﺕ ﺇﱃ ﺗﻐﲑﺍﺕ ﺭﺃ  
ﺗﻐﲑﺍﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺗﻐﲑﺍﺕ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺍﻟﺘﻐﲑ ﺍﻟﺼﺎﰲ ﻟﻠﺨﺰﻳﻨﺔ، ﻭﻋﻠﻴﻪ  :ﺗﺼﻨﻴﻔﻬﺎ ﰲ ﺛﻼﺙ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺃﺳﺎﺳﻴﺔ
ﺥ . ﻉ.ﻡ.ﺭ.ﺇ ∆+ ﺇ.ﻉ.ﻡ.ﺭ.ﺇ ∆=ﻉ.ﻡ.ﺭ∆ :ﻓﻴﻤﻜﻦ ﺗﻔﺴﲑ ﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  .ﺹ.ﺥ∆+ﺇ.
ﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻳﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ ﺍﻤﻮﻉ ﺍﳉﱪﻱ ﻟﻠﺘﻐﲑﺍﺕ ﰲ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺃﻱ ﺃﻥ ﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎ
  .ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﻋﺎﻣﻞ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ
ﻭﻳﻌﺘﱪ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎ ﻟﻠﺪﻭﺭﺓ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻛﻞ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﲢﺼﻞ ﰲ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﻭﻛﻞ  ﻧﻘﺼﺎﻥ 
ﱪ ﻣﻮﺭﺩﺍ ﺻﺎﻓﻴﺎ ﻟﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻛﻞ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺗﻄﺮﺃ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﻭﻛﻞ  ﳛﺼﻞ ﰲ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﻭﻳﻌﺘ
ﺃﻣﺎﻡ  )+( ﻭﻟﻠﺘﻤﻴﻴﺰ ﺑﲔ ﻣﺎ ﻫﻮ ﻣﻮﺭﺩ ﻟﻠﺪﻭﺭﺓ ﻭﻣﺎ ﻫﻮ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ  ﳍﺎ ﺗﻮﺿﻊ ﺇﺷﺎﺭﺓ . ﻧﻘﺼﺎﻥ ﻳﻄﺮﺃ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ
  . (1)ﺃﻣﺎﻡ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ( -)ﺍﳌﻮﺭﺩ ﻭﺇﺷﺎﺭﺓ 
                                               







  G.C.Pﺣﺴﺐﺟﺪﻭﻝ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ (:30)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  
  ﻥ  ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﰲ ﺷﻜﻞ  ﻗﺎﺋﻤﺔ ،ﺍﳉﺰﺀ ﺍﻷﻭﻝ
  :ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ
  ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ ﻟﺪﻭﺭﺓ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  :ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ
  ﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ-
  .ﺍﳌﺎﺩﻳﺔ-
  .ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺃﻭ ﺍﻟﺘﺨﻔﻴﺾ ﻣﻨﻬﺎ
  :ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ
  .ﺯﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺃﻭ ﺍﳌﺴﺎﳘﺎﺕ-
  .ﻳﺎﺩﺓ  ﰲ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺍﻷﺧﺮﻯﺯ-
  (ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻭﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ)ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ   











    I:ﳎﻤﻮﻉ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ                                                                             
  : ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
  ﺗﻮﺯﻳﻌﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ  ﺧﻼﻝ ﺩﻭﺭﺓ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
  :ﺣﻴﺎﺯﺓ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
  ﺃﺻﻮﻝ ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ- 
  ﺃﺻﻮﻝ ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﺎﺩﻳﺔ-
  ﺃﺻﻮﻝ ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ-
  ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﻣﻮﺯﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﻋﺪﺓ  ﺳﻨﻮﺍﺕ 
  ﲣﻔﻴﺾ ﰲ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ  ﺍﳋﺎﺻﺔ











ﳎﻤﻮﻉ                                                                                      
  II: ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ
    
  (II- I:)ﺗﻐﲑ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ  ﺻﺎﰲ:  II > I.ﻣﻮﺭﺩ ﺻﺎﰲ: II < I
  
  843.p ,.tic.po.atikyM.P ,melgE.Y.J ,dualruB.A: .ﺍﳌﺼﺪﺭ
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  . ﻭﳝﻜﻦ ﺗﻘﺪﱘ ﻫﻴﻜﻞ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻛﻤﺎ ﻫﻮ ﻣﻮﺿﺢ ﰲ ﺍﻟﺼﻔﺤﺔ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺔ
ﺃﻱ ﳝﻴﺰ   ﺑﻴﲔ ﻣﺎ ﻫﻮ ﺗﺎﺑﻊ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﻣﺎ  ﻭﻣﺎ ﲡﺪﺭ ﺍﻹﺷﺎﺭﺓ ﺇﻟﻴﻪ ﻫﻮ ﺃﻥ ﻫﺬﺍ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻳﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﻲ، 




  ﺟﺪﻭﻝ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ(: 40)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  ﻥ  ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﰲ ﺷﻜﻞ ﻗﺎﺋﻤﺔ،ﺍﳉﺰﺀ ﺍﻟﺜﺎﱐ
  :ﺗﻐﲑﺍﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺗﻐﲑﺍﺕ ﺃﺻﻮﻝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ-
  ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ-
  ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﺰﺑﺎﺋﻦ-
  ﻘﺎﺕ ﻭﺣﻘﻮﻕ ﺍﺳﺘﻐﻼﻝ ﺃﺧﺮﻯﺗﺴﺒﻴ-
  :ﺗﻐﲑ ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺗﺴﺒﻴﻘﺎﺕ ﳏﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻭﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻷﺧﺮﻯ-









  …………  ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﻣﻦ ﺭﺍﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﺃﻭ ﻓﺎﺋﺾ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﻋﺎﻣﻞ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ-(I)
  :ﺗﻐﲑﺍﺕ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﺪﻧﻴﺔ ﺍﻷﺧﺮﻯﺗﻐﲑﺍﺕ -




ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺃﻭ ﻓﺎﺋﺾ ﺭﺍﺱ ﻣﺎﻝ ﻋﺎﻣﻞ -(II)
  ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
…………
  ..
  :ﺗﻐﲑﺍﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ
  ﺗﻐﲑ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ-




 …………  .ﺰﻳﻨﺔﺗﻐﲑ ﺻﺎﰲ ﻟﻠﺨ( III)
  (III+ II+ I)ﺗﻐﲑ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﺻﺎﰲ ﺃﻭ ﻣﻮﺭﺩ ﺻﺎﰲ
 …………
  .943 .tic .po ,  dibI :ﺍﳌﺼﺪﺭ 
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  ﺃﳘﻴﺔ  ﺟﺪﻭﻝ  ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ   3. 1.II 
ﻓﺈﻋﺪﺍﺩ ﻫﺬﺍ  ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻳﺴﻤﺢ ﺑﺎﻹﺟﺎﺑﺔ ﻋﻦ  ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﺍﻷﺳﺌﻠﺔ  ﻳﻌﺘﱪ ﺃﺩﺍﺓ ﻣﻬﻤﺔ ﻟﻠﺘﺤﻠﻴﻞ  ﻭﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ،
  :(1) ﺎﺳﺎ ﺑﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺍﻷﺳﺌﻠﺔ ﺍﻟﱵ ﳚﻴﺐ ﻋﻨﻬﺎ ﻫﻲ ﻣﻦ ﺍﻟﻨﻮﻉﺍﳌﺮﺗﺒﻄﺔ ﺃﺳ
  ﻫﻞ ﻳﻮﻟﺪ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﻛﺎﻓﻴﺔ؟-
ﺃﻱ ﻧﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﺣﻘﻘﺘﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ؟ ﻭﺍﻹﺟﺎﺑﺔ ﻋﻦ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺴﺆﺍﻝ ﺗﺒﲔ ﻣﺪﻯ ﺍﻋﺘﻤﺎﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺭﺩﻫﺎ  -
  … ﺍﻟﺬﺍﺗﻴﺔ ﻭﻣﺪﻯ ﺍﻋﺘﻤﺎﺩﻫﺎ  ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺧﺎﺭﺟﻴﺔ ﻛﺎﻟﻘﺮﻭﺽ
  ﺪﻳﻮﻥ؟ﻛﻴﻒ ﻫﻮ ﺗﻄﻮﺭ ﺍﻟ-
ﻣﻦ ﺃﻳﻦ ﺗﺄﰐ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﳉﺪﻳﺪﺓ؟ ﻣﻦ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﺃﻭ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺃﻭ ﻣﻦ ﺍﳌﺴﺎﳘﲔ ﺃﻭ ﻣﻦ -
  ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﺍﻟﱵ ﲤﻨﺤﻬﺎ ﺍﻟﺒﻨﻮﻙ؟
ﻫﻞ ﲤﻜﻨﺖ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﳉﺪﻳﺪﺓ ﻣﻦ ﲤﻮﻳﻞ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﳉﺪﻳﺪﺓ  ﺍﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﻋﻤﻮﻣﺎ ﰲ ﺗﻮﺯﻳﻊ  ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ، ﺍﳊﻴﺎﺯﺓ ﻋﻠﻰ -   
  ؟..ﻳﻮﻥﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ، ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﺪ
  ﻫﻞ ﺍﻟﺘﻐﲑ ﺍﳊﺎﺻﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﳝﺜﻞ ﻣﻮﺭﺩﺍ ﺃﻭ  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﺪﻭﺭﺓ؟-   
  .ﻛﻞ ﺍﻷﺳﺌﻠﺔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﺗﺒﲔ ﻣﺪﻯ ﺃﳘﻴﺔ ﺟﺪﻭﻝ  ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﰲ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﲤﻮﻳﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﻛﺬﺍ  ﺗﻮﺍﺯﺎ ﺍﳌﺎﱄ   
  ()*( F.F.P.T) ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻌﺪﺓ ﺳﻨﻮﺍﺕ.2.II
، ﻭﻳﺴﺘﺤﺴﻦ ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ  draruM  ed .Gﻣﻦ ﻗﺒﻞ 7791ﻋﺮﺽ ﻫﺬﺍ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻷﻭﻝ ﻣﺮﺓ  ﺳﻨﺔ 
ﻷﻥ ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺧﲑ ﻳﺼﻒ ﺗﻄﻮﺭ ﻫﻴﻜﻞ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﻭﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻳﺴﻤﺢ  ﻣﺼﺎﺣﺒﺎ ﳉﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ،
ﻟﱵ ﺗﻔﻮﻕ ﺃﻭ ﺗﺴﺎﻭﻱ ﻭﻣﻦ ﺍﻷﻓﻀﻞ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﻫﺬﺍ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ ﺍﳌﺘﺘﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍ .ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ ﺃﺳﺒﺎﺏ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ
  .ﺍﻷﺭﺑﻊ
  ﻫﻴﻜﻞ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻌﺪﺓ  ﺳﻨﻮﺍﺕ  1. 2.II
  ﻳﻘﺴﻢ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺇﱃ ﺃﺭﺑﻌﺔ ﺃﻗﺴﺎﻡ ﻛﱪﻯ
  .ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻭﻫﻲ ﺍﻟﱵ ﲢﺪﺩ ﳕﻮ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ-
  . ﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺎﻫﻢ  ﰲ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ ﻟﻠﻨﻤﻮ، ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺧﲑ ﻳﺘﻢ ﲢﻘﻴﻘﻪ ﺑﻮﺍﺳﻄﺔ ﺍﻻﺳ-
  .ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﺪﺍﻧﺔ ﺃﻭ ﺍﻻﻗﺘﺮﺍﺽ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻤﺢ ﺑﺎﻟﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺍﳌﺎﱄ-
  .ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﺒﺎﻗﻴﺔ ﻭﺍﻟﱵ  ﲢﺪﺩ  ﺗﻐﲑ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺃﻭ ﺍﳌﺘﺎﺡ-
  (50)ﻣﻮﺿﺢ ﰲ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ  draruM ed .Gﻭﺍﻟﺸﻜﻞ ﺍﻷﺻﻠﻲ ﳉﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﺬﻱ ﻗﺪﻣﻪ   
  ﺗﻔﺴﲑ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ 2. 2.II
ﺪﻡ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻋﺪﺓ ﳎﺎﻣﻴﻊ ﻭﺃﺭﺻﺪﺓ ﺫﺍﺕ ﺍﻷﳘﻴﺔ ﰲ ﺗﻔﺴﲑ ﺃﺩﺍﺀ ﻭﺳﻠﻮﻙ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺭﺻﺪﺓ ﺃﻭ ﻳﻘ
   :ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﻣﻮﺯﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﺃﺭﺑﻌﺔ ﺃﺻﻨﺎﻑ
                                               
 .743.643.P.P ,tic.po.,atikyM .P ,melgE.Y.J ,dualruB.A )1(
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  ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻌﺪﺓ ﺳﻨﻮﺍﺕ( : 50)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
ﻣﺘﻮﺳﻂ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ %  ﻥ  1-ﻥ  2-ﻥ  3-ﻥ    
  ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ
ﺍﻟﻨﻤﻮ ﻭﻧﺘﻴﺠﺔ   
  ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
  ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ
  (ﺧﺎﺭﺝ  ﺍﻟﺮﺳﻢ) ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ 
  ﺍﺳﺘﻬﻼﻙ  ﻭﺳﻴﻂ
  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ
  ﺍﻟﻨﻤﻮ 
  ﺍﻟﺘﻀﺨﻢ
  ﺍﳌﺘﻮﺳﻂ: ﺍﻟﻨﻤﻮ ﺍﳊﻘﻴﻘﻲ
  ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ  ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ
         
  ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ=I  
  . ﺍﳍﺎﻣﺶ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ 
         
ﲤﻮﻳﻞ  ﺍﻟﻨﻤﻮ  
  ﺑﺎﻟﻨﺘﻴﺠﺔ 
  ﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ=II
  ﺾ ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝﻓﺎﺋ= II- I=III
  ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ  ﰲ ﺍﻟﻘﻴﻢ  ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ= VI
ﺭﺻﻴﺪ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ  ﺃﻭ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ  =VI- III= V
 ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ
         
ﺍﻻﻗﺘﺮﺍﺽ   
  ﺍﻟﺼﺎﰲ
ﺍﻟﺘﻐﲑ ﺍﻟﺼﺎﰲ  ﻟﻠﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ  ﻭﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ 
  ﻭﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
  ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﻣﺎﻟﻴﺔ
  ﺿﺮﺍﺋﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ
  ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ
  ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ 
  ﺿﺮﺍﺋﺐ ﻭﺭﺳﻮﻡ
 ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺍﳌﺎﱄ ﺃﻭ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ= IV




  ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺍﳉﺎﺭﻱ = IV+ V=IIV
  ﻧﻮﺍﺗﺞ ﻣﺎﻟﻴﺔ+
  ﻧﻮﺍﺗﺞ ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ +
  ﺇﺻﺪﺍﺭ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ+
  ﻧﻮﺍﺗﺞ ﺃﺧﺮﻯ ﻭﻧﻮﺍﺗﺞ ﺍﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ  ±
  ﻗﻴﻢ ﺛﺎﺑﺘﺔ ﺃﺧﺮﻯ  ﻣﻘﺘﻨﺎﺓ -
  .ﺗﻐﲑ  ﺍﻟﻘﻴﻢ  ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ= 
         
 ,de 3 ,2 emoT ,esirpertne’l snad erèicnanif noitcnof al ,aszoR.IC ,.noyuG hC :اﻟﻤﺼﺪر
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   ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ 1. 2. 2.II
ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﻤﻮﻋﺔ  ﳒﺪ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ  ﺍﻟﱵ  ﲢﺴﺐ ﺑﺎﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﻭﺍﻻﺳﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻮﺳﻴﻂ ﻭﺗﻌﺪ 
  .ﻣﻬﻢ ﰲ ﺣﺴﺎﺏ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺣﺴﺎﺏ ﳕﻮﻫﺎ ﻋﻨﺼﺮ
  .ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ –ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ  =ﻴﺠﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝﺍﻟﻨﺘ
  .ﺼﺪﺭ ﺭﺋﻴﺴﻲ ﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﻛﻤﺆﺷﺮ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔﻤﻭﺗﻌﺘﱪ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻛ
  ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ. 2 2. 2.II
 .ﺴﻴﻮﻟﺔﳒﺪ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺼﻨﻒ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺗﺪﻓﻘﲔ ﻋﻠﻰ ﺩﺭﺟﺔ ﺃﳘﻴﺔ ﻛﺒﲑﺓ ﰲ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻭﺍﻟ
  .ﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ :(E.T.E)ﻓﺎﺋﺾ ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  (.R.F.B.∆)ﺗﻐﲑ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ  ﻋﺎﻣﻞ -(E.B.R)ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ=(E.T.E)ﻓﺎﺋﺾ ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
ﺍﻟﱵ ﰎ ﺣﻴﺎﺯﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﳊﺴﺎﺏ، ﻓﻬﻮ ﻣﻘﻴﺎﺱ ﻟﻠﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ،  ﻳﺴﻤﺢ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ  ﲤﻮﻳﻞ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ
ﻓﺈﺫﺍ ﻛﺎﻥ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺳﺎﻟﺐ ﻓﺈﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺳﺘﻤﺮ ﲟﻮﺍﻗﻒ ﺻﻌﺒﺔ ﺍﲡﺎﻩ ﺩﺍﺋﻨﻴﻬﺎ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﺆﺩﻱ ﺎ ﺇﱃ ﺧﻄﺮ ﺍﻟﻌﺠﺰ 
  .ﺍﳌﺎﱄ
ﻭﳛﺴﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ  ،(C.I.F.A.D)ﻭﻳﺴﻤﻰ ﺃﻳﻀﺎ ﺑﺎﳌﺘﺎﺡ ﺑﻌﺪ  ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ ﻟﻠﻨﻤﻮ :ﺭﺻﻴﺪ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  :  ﻼﻗﺔﺑﺎﻟﻌ
  ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ -(E.T.E)ﻓﺎﺋﺾ ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ= (C.I.F.A.D) ﺭﺻﻴﺪ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
ﻓﺄﻥ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ  ﳚﺐ ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ ﻣﻮﺟﺐ، ﺃﻱ ﺃﻥ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﶈﻘﻘﺔ  ﰲ ﺩﻭﺭﺓ  draruM  ed G ﻭﺣﺴﺐ
  (1)ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﳚﺐ ﺃﻥ ﲤﻮﻝ ﻣﺒﻠﻎ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺃﺛﻨﺎﺀ ﺩﻭﺭﺓ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﻓﻘﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺮﺍﺽﺗﺪ.3. 2. 2.II
  :ﺿﻤﻦ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﳒﺪ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺃﻭ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ  ﺍﳌﺎﱄ ﻭﳛﺴﺐ  ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ
–ﻣﺴﺎﳘﺎﺕ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ  -ﺿﺮﺍﺋﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ – ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ -ﺍﻟﺘﻐﲑ ﺍﻟﺼﺎﰲ ﰲ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ =ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺍﳌﺎﱄ 
  .ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ
  . ﺼﲑﺓ  ﺍﻷﺟﻞ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﺗﻀﻢ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ  ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﻭﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﻭﺍﻟﻘ
ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﻏﲑ ﻣﺘﺠﺎﻧﺲ ﻷﻧﻪ ﻳﻀﻢ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﳐﺘﻠﻔﺔ، ﻭﺇﺫﺍ ﻛﺎﻥ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺳﺎﻟﺐ ﻓﺈﻧﻪ ﻳﺪﻝ ﻋﻠﻰ 
ﻭﻛﱪ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﺆﺩﻱ ﺎ ﺇﱃ ﺍﺧﺘﻼﻝ ﰲ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ  ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺪﺩ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﱵ ﻫﻲ ﻋﻠﻰ ﻋﺎﺗﻘﻬﺎ،
  (2)ﺍﳌﺎﱄ
  ﺪﻓﻘﺎﺕ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺃﺧﺮﻯﺗ 4. 2. 2.II
ﻭﺣﺴﺐ  ﻳﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﰲ ﺣﺎﺻﻞ ﲨﻊ ﺍﳌﺘﺎﺡ ﺑﻌﺪ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ ﻟﻠﻨﻤﻮ ﻭﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺍﳌﺎﱄ،: ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺍﳉﺎﺭﻱ
ﻷﻥ  ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻟﻄﻔﻴﻒ ﺍﻟﺬﻱ ﳛﻘﻘﻪ ﺍﳌﺘﺎﺡ ﺑﻌﺪ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﺍﳌﺆﻟﻒ ﻓﺈﻥ ﻗﻴﻤﺔ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﳚﺐ ﺃﻥ ﺗﻘﺘﺮﺏ ﻣﻦ ﺍﻟﺼﻔﺮ،
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  .ﰲ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺍﳌﺎﱄ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ ﻟﻠﻨﻤﻮ ﻳﻌﻮﺽ ﺍﻟﻌﺠﺰ ﺍﳋﻔﻴﻒ  ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻈﻬﺮ
  :ﳛﺴﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻐﲑ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻵﺗﻴﺔ: ﺗﻐﲑ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ
ﻧﻮﺍﺗﺞ ﺃﺧﺮﻯ ﻭﻧﻮﺍﺗﺞ  ±ﺇﺻﺪﺍﺭ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ +ﻧﻮﺍﺗﺞ ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ +ﻧﻮﺍﺗﺞ ﻣﺎﻟﻴﺔ+ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺍﳉﺎﺭﻱ =ﺗﻐﲑ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ  
  .ﻗﻴﻢ ﺛﺎﺑﺘﺔ ﺃﺧﺮﻯ ﻣﻘﺘﻨﺎﺓ -ﺍﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ 
 
 
  :ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ : ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﱐ 
 
 
ﻫﺪﻓﺎ ﻣﺎﻟﻴﺎ ﺗﺴﻌﻰ  ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺇﱃ  ﺍﻌﺘﱪﻳﻭ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﺩﻭﺭﺍ ﻣﻬﻤﺎ ﰲ ﻛﻨﻒ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ،ﻌﺐ ﻠﺗ
  :ﻭﺳﻴﺘﻢ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺇﱃ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﻭﻫﺬﺍ ﻻﺟﺘﻨﺎﺏ ﲨﻴﻊ ﺍﳌﺨﺎﻃﺮ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﺘﺮﺏ ﻋﻠﻴﻬﺎ، .ﲢﻘﻴﻘﻪ
  .ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﺴﲑ ﺍﳌﺎﱄ-
  ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺴﺎﻛﻨﺔ ﻟﻠﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ-
  ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﳊﺮﻛﻴﺔ  ﻟﻠﺴﻴﻮﻟﺔ  ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ-
  ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ-I
ﻭﺍﻟﻌﻜﺲ ﺻﺤﻴﺢ  ﺇﻥ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﺗﺴﻤﺢ ﳍﺎ ﺑﺎﻻﺳﺘﻔﺎﺩﺓ ﻣﻦ ﻣﺰﺍﻳﺎﳘﺎ، 
ﻓﺈﺫﺍ ﻣﺎ ﻓﺸﻠﺖ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺃﺩﻯ ﺫﻟﻚ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﱃ ﺍﻟﺘﺨﺒﻂ ﰲ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﳌﺸﺎﻛﻞ ﺍﻟﱵ ﺗﺘﺮﺗﺐ ﻋﻦ 
  .ﺍﻟﻔﺸﻞ
  ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﻟـــﻲ.1.I
ﻛﺎﻧﺖ  ﻣﻨﺘﻈﺮﺓ ﺃﻭ ﻏﲑ  ًﺀﺍﺳﻮ ﺗﻌﲏ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ،
ﻭﻣﻦ ﺧﻼﻝ  ﻋﻨﺪ ﺍﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻬﺎ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﺍﻟﻨﺎﲡﺔ ﻋﻦ ﻣﺒﻴﻌﺎﺎ  ﻭﲢﺼﻴﻞ ﺫﳑﻬﺎ ﺑﺎﻟﺪﺭﺟﺔ ﺍﻷﻭﱃ، ﻣﻨﺘﻈﺮﺓ،
ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﺔ ﻫﻲ ﺍﻟﱵ ﺗﺘﻤﻜﻦ ﻣﻦ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ . ﺪ ﻣﻦ ﺍﳌﺼﺎﺩﺭ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺑﺎﻟﺪﺭﺟﺔ ﺍﻟﺜﺎﻧﻴﺔﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﻘ
ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺃﻭ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺼﺪﺭ ﺍﻷﻭﻝ ﻷﻧﻪ ﺃﻛﺜﺮ ﺃﻣﺎﻧﺎ ﻣﻦ ﺍﳌﺼﺪﺭ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻭﺍﻟﺬﻱ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﳜﻠﻖ  ﻣﺸﺎﻛﻞ ﺃﺧﺮﻯ ﻓﻴﻤﺎ 
  :ﺑﻌﺪ ﻭﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺑﺎﳌﻌﲎ ﺍﻹﳚﺎﰊ ﻫﻲ
  .ﺎﺟﺔ ﺇﻟﻴﻬﺎﺗﻮﺍﻓﺮ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺑﺎﻟﻘﺪﺭ ﺍﻟﻜﺎﰲ ﻋﻨﺪ  ﺍﳊ-
  .ﺍﻟﻘﺪﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻓﲑ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺑﻜﻠﻔﺔ ﻣﻌﻘﻮﻟﺔ  ﳌﻮﺍﺟﻬﺔ  ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﻋﻨﺪ ﺍﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻬﺎ-
  .(1)ﻧﻘﺪ  ﺟﺎﻫﺰ ﺧﻼﻝ ﻓﺘﺮﺓ ﻗﺼﲑﺓ ﺩﻭﻥ ﺧﺴﺎﺭﺓ ﻣﻬﻤﺔ ﱃﺇﺍﻟﻘﺪﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﲢﻮﻳﻞ ﺑﻌﺾ ﺍﳌﻮﺟﻮﺩﺍﺕ -
 ﻭﺗﻠﻌﺐ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺩﻭﺭﺍ ﻣﻬﻤﺎ ﰲ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﻭﺇﺑﻌﺎﺩ ﺧﻄﺮ ﺍﻟﻌﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﻋﻨﻬﺎ، ﻓﻬﺬﺍ ﻳﻔﺮﺽ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺍﻟﺘﺤﻜﻢ ﰲ
ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ، ﻭﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﻋﺠﺰﻫﺎ  ﻋﻦ ﲢﻘﻴﻖ ﺫﻟﻚ ﻳﺆﺩﻱ ﺎ ﺫﻟﻚ ﺇﱃ ﺍﻹﻋﺴﺎﺭ  ﺍﳌﺎﱄ ﻭﻳﻌﺮﻑ ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺧﲑ ﺑﻌﺪﻡ ﻗﺪﺭﺓ 
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ﻋﺴﺮ : ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺍﳌﺴﺘﺤﻘﺔ  ﻭﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ  ﰲ ﻣﻮﺍﻋﻴﺪﻫﺎ، ﻭﳝﻜﻦ  ﺗﻘﺴﻴﻢ ﺍﻟﻌﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﺇﱃ ﻗﺴﻤﲔ
  (1)ﻣﺎﱄ ﻣﺆﻗﺖ ﻭﻋﺴﺮ ﻣﺎﱄ ﻓﲏ
ﺸﻒ ﺍﻟﻌﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﺍﻟﻌﺎﺭﺽ ﺃﻭ ﺍﳌﺆﻗﺖ ﻋﻦ ﺃﺯﻣﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻭﻗﺘﻴﺔ ﺃﻭ ﻣﺮﺣﻠﻴﺔ ﺣﻴﺚ ﺗﻌﺠﺰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻳﻜ :ﺍﻟﻌﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﺍﳌﺆﻗﺖ  
ﻋﻦ ﺳﺪﺍﺩ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺧﻼﻝ ﻓﺘﺮﺓ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﻭﻃﺒﻴﻌﺔ ﺃﺳﺒﺎﺏ ﺍﻟﻌﺠﺰ ﻫﻲ ﺃﺳﺒﺎﺏ ﻣﺆﻗﺘﺔ ﺃﻭ ﻋﺎﺭﺿﺔ ﻭﻣﺜﻞ  ﻫﺬﺍ 
ﺇﺿﺎﻓﻴﺔ  ﻋﺒﺎﺀ ﻓﺎﺋﺪﺓﻪ ﺣﻠﻮﻝ ﻛﺘﻤﺪﻳﺪ ﻓﺘﺮﺓ ﺳﺪﺍﺩ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻣﻊ ﲢﻤﻞ ﺃﻟﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﻹﻋﺴﺎﺭ ﳝﻜﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺃﻥ  ﲡﺪ ــﺍﻟﻨ
  .ﻣﻘﺎﺑﻞ ﺍﻟﺘﻤﺪﻳﺪ، ﺃﻭ ﺍﻟﻠﺠﻮﺀ ﺇﱃ ﺍﻻﻗﺘﺮﺍﺽ
ﻷﻥ ﺳﺒﺐ ﺍﻟﺘﺄﺧﺮ ﻋﻦ  ﺍﻟﺘﺴﺪﻳﺪ  ﻛﺬﻟﻚ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﻹﻋﺴﺎﺭ ﻻ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﺆﺩﻱ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﱃ ﺍﻹﻓﻼﺱ، 
  .ﺑﺴﺒﺐ ﻃﺎﺭﺉ ﻭﻏﲑ ﺩﺍﺋﻢ
ﻋﻨﺪ ﻇﻬﻮﺭ . ﻠﺔ ﺃﻭ ﺃﻛﺜﺮﻫﺎﺗﻮﺍﺟﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﺴﺮﺍ ﻣﺎﻟﻴﺎ ﻓﻨﻴﺎ ﺣﻴﻨﻤﺎ ﺗﻌﺠﺰ ﻋﻦ ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ ﺑﺎﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﻛﺎﻣ :ﺍﻟﻌﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﺍﻟﻔﲏ
  . ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﻹﻋﺴﺎﺭ ﳚﺐ ﺃﻥ ﺗﺘﺤﺮﻙ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺴﺮﻋﺔ ﳌﻮﺍﺟﻬﺔ ﺧﻄﺮ ﺍﻹﻓﻼﺱ
  ﺃﳘﻴﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ 2.I
  :(2)ﳑﺎ ﻻﺷﻚ ﻓﻴﻪ، ﺗﻮﺍﻓﺮ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﳛﻘﻖ ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﺍﳌﺰﺍﻳﺎ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻣﻦ ﺑﻴﻨﻬﺎ 
ﻠﲔ ﺗﻀﻤﻦ ﳍﻢ  ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺣﻘﻮﻗﻬﻢ ﻓﺎﳌﺘﻌﺎﻣ ,ﺗﻌﺰﻳﺰ ﺍﻟﺜﻘﺔ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻗﺒﻞ ﺍﳌﺘﻌﺎﻣﻠﲔ ﻣﻌﻬﺎ ﻭﻣﻦ ﻗﺒﻞ ﻣﻘﺘﺮﺿﻴﻬﺎ-
  .  ﻟﻘﺎﺀ ﺍﳋﺪﻣﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﻗﺪﻣﻮﻫﺎ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻭﺍﳌﻘﺮﺿﲔ ﺗﻀﻤﻦ ﳍﻢ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺃﻗﺴﺎﻁ ﺍﻟﺪﻳﻦ ﻭﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ
  .ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ ﺑﺎﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﻋﻨﺪ ﺣﻠﻮﻝ  ﺗﻮﺍﺭﻳﺦ ﺍﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻬﺎ ﻭﺗﻔﺎﺩﻱ ﺧﻄﺮ ﺍﻹﻓﻼﺱ-
ﺷﺮﺍﺀ  ﺍﳌﻮﺍﺩ  ﻭﺍﻟﺮﺳﻮﻡ، ﺩﻓﻊ ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﻣﺘﻄﻠﺒﺎﺕ ﺩﻭﺭﺓ  ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻣﻦ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ،-
  …ﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ
  .ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ  ﺍﻻﳓﺮﺍﻓﺎﺕ ﻏﲑ ﺍﳌﻨﺘﻈﺮﺓ ﰲ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ-
  .ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻷﺯﻣﺎﺕ  ﻋﻨﺪ ﻭﻗﻮﻋﻬﺎ-
  .ﺇﻣﻜﺎﻧﻴﺔ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺧﺼﻮﻣﺎﺕ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ ﻟﻘﺎﺀ ﺗﻌﺠﻴﻞ ﺍﻟﺪﻓﻊ-
ﻨﻬﺎ  ﻣﻦ ﺍﻟﺒﺤﺚ ﻋﻦ  ﺍﳌﺼﺪﺭ ﺍﳌﺮﻭﻧﺔ ﰲ ﺍﺧﺘﻴﺎﺭ ﻣﺼﺪﺭ  ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﻷﻥ ﺗﻮﺍﻓﺮ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻟﺪﻯ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﳝﻜ-
  .ﺃﻣﺎﻥ ﺶﻫﺎﻣ ﺍﻷﻓﻀﻞ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﻣﺎ ﺗﺮﻏﺐ ﰲ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻴﻪ ﺩﻭﻥ ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﻣﻘﻴﺪﺓ  ﲟﺼﺪﺭ ﻣﻌﲔ،  ﻓﺎﻟﺴﻴﻮﻟﺔ  ﻋﺒﺎﺭﺓ ﻋﻦ
ﳑﺎ ﺳﺒﻖ  ﺫﻛﺮﻩ  ﻳﺘﺒﲔ ﺃﻥ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻫﺪﻑ ﻣﺎﱄ ﺃﺳﺎﺳﻲ ﺗﺴﻌﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴﻘﻪ ﻭﻟﻜﻦ ﺗﻮﻓﺮ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ   ﳚﺐ  
ﻭﺃﻱ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﻋﻠﻰ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﻳﻌﺪ ﲡﻤﻴﺪﺍ ﻟﻸﻣﻮﺍﻝ  ﳝﻜﻦ  ﺰﺍﻣﺎﺕ،ﺃﻥ ﻳﻜﻮﻥ ﺑﺎﻟﺸﻜﻞ ﺍﻟﻜﺎﰲ ﳌﻮﺍﺟﻬﺔ ﲨﻴﻊ ﺍﻻﻟﺘ
  .  ﺍﺳﺘﻐﻼﳍﺎ ﰲ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻟﻴﺔ ﻟﻠﺤﺼﻮﻝ ﻣﻦ ﻭﺭﺍﺋﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﻋﺎﺋﺪ
  ﺃﺳﺒﺎﺏ ﻣﺸﻜﻼﺕ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ-I
  (3): ﻋﻤﻮﻣﺎ ﳝﻜﻦ ﺇﺭﺟﺎﻉ ﺃﺳﺒﺎﺏ ﻣﺸﻜﻼﺕ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺇﱃ ﺃﺣﺪ ﺍﻷﺳﺒﺎﺏ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ 
ﺎ  ﺇﱃ ﻧﻘﺪ ﰲ ﺍﻟﻮﻗﺖ ﺍﳌﻨﺎﺳﺐ ﺃﻭ ﲢﺘﺎﺝ ﳌﺪﺓ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﻟﺘﺘﺤﻮﻝ ﺇﱃ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻷﻣﻮﺍﳍﺎ ﰲ ﺃﺻﻮﻝ ﻳﺼﻌﺐ ﲢﻮﻳﻠﻬ-
                                               
 491.391.ص.ﻓﺮﺣﺎت ﺟﻤﻌﺔ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، ص اﻟﺴﻌﯿﺪ )1(
 .501 .p ,tic.po ,anovazziV  ecirtaP )2(
 .52.ﻧﻔﺲ اﻟﻤﺮﺟﻊ اﻟﺴﺎﺑﻖ،ص  )3(
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  .ﻧﻘﺪ
ﻋﺪﻡ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﻦ ﺑﲔ ﻣﻮﺍﻋﻴﺪ ﻭﻓﺎﺀ ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﻭﻣﻮﺍﻋﻴﺪ ﺗﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﺃﻱ ﺍﻧﻪ  ﻳﻮﺟﺪ ﻓﺎﺭﻕ ﺯﻣﲏ ﺑﲔ -
  .ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﻭﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﺔ
ﻥ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﺍﳋﺎﺭﺟﺔ ﺃﻛﱪ ﻣﻦ  ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳋﺴﺎﺭﺓ ﰲ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﱄ، ﻓﺎﳋﺴﺎﺭﺓ ﺗﻌﲏ ﺃ-
  .ﻣﻦ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﺍﻥﻫﺬﺍ ﺇﺫﺍ  ﺃﳘﻠﻨﺎ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﺍﻟﺬﻳﻦ ﻳﻌﺘﱪ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﺔ،
  .ﻋﺪﻡ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺑﲔ ﳕﻮ ﺇﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﻋﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ-
ﻯ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻧﺘﻘﺎﻝ ﺗﺪﺭﳚﻴﺎ ﻣﻦ ﺣﺎﻟﺔ ﺳﻴﺌﺔ ﺇﱃ ﺣﺎﻟﺔ ﺃﺳﻮﺃ ﻣﻨﻬﺎ، ﻓﺘﻔﻘﺪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﻳﺆﺩﻱ ﺍﺳﺘﻤﺮﺍﺭ ﻣﺸﻜﻠﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻟﺪ
ﻓﺮﺻﺔ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﳋﺼﻮﻣﺎﺕ، ﰒ ﺗﻔﻘﺪ ﺣﺮﻳﺔ ﺍﳋﻴﺎﺭ ﻭﺍﳊﺮﻛﺔ، ﰒ ﺑﻴﻊ ﺃﻭ ﺗﺼﻔﻴﺔ ﺑﻌﺾ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ  ﻭﺍﳌﻮﺟﻮﺩﺍﺕ 
  .ﰒ  ﺃﺧﲑﺍ ﻳﺆﺩﻱ ﺎ ﺇﱃ ﺍﻹﻓﻼﺱ ﻭﺍﻟﺘﺼﻔﻴﺔ ﰲ ﻭﻗﺖ  ﻏﲑ ﻣﻨﺎﺳﺐ،
  ﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺴﺎﻛﻨﺔ ﻟﻠﺴ-II 
ﻷﳘﻴﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤﺴﲑﻳﻦ ﻭﺃﺻﺤﺎﺏ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭ ﺍﳌﻘﺮﺿﲔ، ﳚﺐ ﻗﻴﺎﺳﻬﺎ ﻷﺧﺬ ﺻﻮﺭﺓ 
  .ﻭﺍﺿﺤﺔ ﺗﻌﻜﺲ  ﳒﺎﺡ ﺃﻭ ﻓﺸﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
  ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ  1.II
ﻭﻳﺘﻢ . ﰲ ﺍﳌﺪﻯ ﺍﻟﻘﺼﲑ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ  ﺑﺎﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎﺪﻑ ﻫﺬﻩ ﺍﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺇﱃ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﻗﺪﺭﺓ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ 
  . ﻭﳎﻤﻮﻉ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﺫﻟﻚ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﲔ ﳎﻤﻮﻉ ﻣﻮﺟﻮﺩﺍﺎ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ،
  :ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ 1.1.II
 ﻭﺗﻌﺘﱪ ﻣﻦ ﺃﻗﺪﻡ ﺍﻟﻨﺴﺐ ﻭﺃﻛﺜﺮﻫﺎ  ﺍﻧﺘﺸﺎﺭﺍ ﻭﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎ ﻭﺗﺴﺘﺨﺪﻡ ﻛﻤﺆﺷﺮ ﺃﻭﱄ ﻭﺗﺴﻤﻰ ﺃﻳﻀﺎ ﺑﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﺪﺍﻭﻝ،
ﻭﺃﺳﺎﺳﻲ ﳌﻌﺮﻓﺔ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﻣﻦ ﺃﺻﻮﳍﺎ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ، ﻭﺗﻌﺘﱪ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺃﻓﻀﻞ 
ﺐ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﲟﻮﺟﻮﺩﺍﺕ ﻳﺘﻮﻗﻊ  ﺃﻥ ﻳﺘﻢ  ﲢﻮﻳﻠﻬﺎ ﺇﱃ ﻧﻘﺪ ﰲ ﻣﻮﻋﺪ  ﻳﺘﺰﺍﻣﻦ ﻭ ﻣﻮﻋﺪ ﻴﻣﺆﺷﺮ ﳌﻌﺮﻓﺔ ﻣﺪﻯ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﳌﻄﺎﻟ
  : ﺳﺪﺍﺩ ﺍﳌﻄﺎﻟﻴﺐ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﻭﲢﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ
  
  
ﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺘﺗﺘﻤﺜﻞ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﰲ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ ﻭﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻭﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ، ﺃﻣﺎ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﻓﺘ 
  .ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
ﺇﻥ ﺍﳌﻌﺪﻝ ﺍﳌﻨﺨﻔﺾ ﳍﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻳﻮﺣﻲ ﲝﺪﻭﺙ ﻣﺸﻜﻼﺕ ﰲ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺪﻯ  ﺍﻟﻘﺼﲑ ﻗﺪ ﻳﺆﺩﻱ 
ﺪﻝ ﺍﳌﺮﺗﻔﻊ ﻓﻴﺒﻘﻲ ﻭﺿﻌﺎ ﺃﻛﺜﺮ ﺃﻣﺎﻧﺎ  ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ  ﻟﻠﻤﻘﺮﺿﲔ  ﻗﺼﲑﻱ ﺇﱃ ﻋﺠﺰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﻣﺎ ﻋﻠﻴﻬﺎ، ﺃﻣﺎ ﺍﳌﻌ
  (1)ﺍﻷﺟﻞ
ﻭﻫﺬﺍ  ﻛﻨﺴﺒﺔ ﻟﻠﻤﻘﺎﺭﻧﺔ، 2ﻟﻠﺤﻜﻢ ﻋﻠﻰ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻳﺴﺘﺤﺴﻦ  ﻣﻘﺎﺭﻧﺘﻬﺎ ﺑﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﻘﻄﺎﻉ،ﻛﻤﺎ  ﳝﻜﻦ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭ ﺍﳌﻌﺪﻝ 
  .ﻭﺍﳊﺪ ﺍﻷﺩﱏ ﳍﺎ ﻫﻮ ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ. ﻛﻤﺎ ﺃﺛﺒﺘﺘﻪ ﺍﳌﻤﺎﺭﺳﺎﺕ
                                               
 .863. 763.ص.ﻧﻔﺲ اﻟﻤﺮ ﺟﻊ اﻟﺴﺎﺑﻖ،ص )1(
  .ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ/ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ=  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ
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  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ 1.2.II
ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ ﺃﺎ ﺗﻔﺘﺮﺽ ﺃﻥ ﺍﳌﺨﺰﻭﻥ ﻣﻦ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺴﻬﻞ ﲢﻮﻳﻠﻪ ﺇﱃ ﻣﺎ ﻳﺆﺧﺬ ﻋﻠﻰ 
ﻧﻘﺪﻳﺔ ﰲ ﻭﻗﺖ ﻗﺼﲑ، ﻭﻫﺬﺍ ﺍﻻﻓﺘﺮﺍﺽ ﻗﺪ ﻻ ﻳﻜﻮﻥ ﳏﻘﻘﺎ ﺩﺍﺋﻤﺎ ﻓﺎﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ ﲢﺘﺎﺝ ﰲ ﺑﻌﺾ ﺍﳊﺎﻻﺕ ﻟﻔﺘﺮﺓ ﺯﻣﻨﻴﺔ 
ﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻹﻃﻼﻕ ﻟﺬﺍ  ﻣﻦ ﺍﳌﻨﺎﺳﺐ ﻭﻫﻨﺎﻙ ﺍﺣﺘﻤﺎﻝ ﺑﻴﻌﻬﺎ ﲞﺴﺎﺭﺓ، ﺑﻞ ﻗﺪ ﻻ ﺗﺘﻤﻜﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺑﻴﻌﻬ ﺣﱴ ﳝﻜﻦ ﺑﻴﻌﻬﺎ،
ﺍﺳﺘﺒﻌﺎﺩ ﺍﳌﺨﺰﻭﻥ ﻣﻦ ﺑﺴﻂ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﻧﺴﺒﺔ ﺟﺪﻳﺪﺓ ﻫﻲ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻌﺘﱪ ﻣﺆﺷﺮﺍ  
  (1)ﻟﻘﺪﺭﺓ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ ﺑﺎﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﻣﻦ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺳﺮﻳﻊ ﺍﻟﺘﺤﻮﻳﻞ ﺇﱃ ﻧﻘﺪﻳﺔ 
  ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ(/  ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ -ﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔﺍ)  =  ﺔـﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴ  
  ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ(/ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ+ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ)   =
ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺗﻌﺘﱪ ﺃﻛﺜﺮ ﲢﻔﻈﺎ ﻟﻘﻴﺎﺱ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ، ﻣﻦ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ  ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ، ﻻﻗﺘﺼﺎﺭﻫﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺃﻛﺜﺮ 
  . 57.0ﺪ ﻭﺍﳊﺪ ﺍﻷﺩﱏ  ﻫﻮ ﻭﻳﺮﻯ  ﺍﶈﻠﻠﻮﻥ  ﺃﻥ  ﺍﳌﻌﺪﻝ ﺍﳌﻘﺒﻮﻝ ﳍﺬﻩ  ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻫﻮ ﺍﻟﻮﺍﺣ ﺳﻴﻮﻟﺔ،
  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ  3. 1.II
ﻭﺗﻮﺿﺢ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﻘﺪﺍﺭ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺘﺎﺡ ﻟﺪﻯ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻭﻗﺖ  ﺘﻢ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺑﺎﻷﺻﻮﻝ ﺃﻛﺜﺮ ﺳﻴﻮﻟﺔ،
  .ﻓﺘﻘﻴﺲ  ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺩﻭﻥ  ﺃﻥ ﺗﺄﺧﺬ ﺑﻌﲔ  ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ  ﻭﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ ﻣﻌﲔ ﳌﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ،
  ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ/ ﺍﻟﻘﻴﻢ  ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ=  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ 
  ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ 4. 1.II
ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻭﺍﻟﱵ  ﻋﻠﻰ ﺧﻼﻑ ﺍﻟﻨﺴﺐ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻘﻮﻡ ﲟﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﻷﺻﻮﻝ  ﺍﻟﺴﺎﺋﻠﺔ ﺑﺎﳋﺼﻮﻡ  ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ،
ﲢﺪﻳﺪ  ﺃﻱ, ﻨﻘﺪﻳﺔ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔﺗﺴﻤﻰ ﺃﻳﻀﺎ ﲟﺠﺎﻝ ﺍﻟﺪﻓﺎﻉ ﺗﺴﺎﻋﺪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻟﻼﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟ
ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ ﺍﻟﺰﻣﻨﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻓﻴﻬﺎ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﺳﺘﻤﺮﺍﺭ ﺑﺎﻻﺷﺘﻐﺎﻝ ﺍﻋﺘﻤﺎﺩﺍ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ ﻟﺪﻳﻬﺎ، ﻭﲢﺴﺐ ﻫﺬﻩ 
  :ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ  ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ
  .ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ(/ﻗﻴﻢ ﺟﺎﻫﺰﺓ+ﻗﻴﻢ  ﳏﻘﻘﺔ) = ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ 
 ﺗﺪﻓﻊ ﻧﻘﺪﺍ، ﺃﻱ ﺃﻥ  ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﻻ ﺗﺄﺧﺬ ﺑﻌﲔ  ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭﺍﺕ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﰲ ﲨﻴﻊ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻟﱵ 
  .ﺣﺼﺺ ﺍﻹﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ
  :ﻭﲢﺴﺐ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ  ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  .ﻳﻮﻡ 563/ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ  ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ = ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ  
  (2)ﻋﻠﻰ ﻗﻴﺎﺱ ﺟﺪ ﻣﺘﺤﻔﻆﻔﻀﻞ ﺍﻟﺒﻌﺾ ﻋﻨﺪ ﺍﺣﺘﺴﺎﺏ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ  ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ  ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﻟﻠﺤﺼﻮﻝ ﻳ 
 
  ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺴﲑ ﺍﳌﺎﱄ 2.II
  (3)ﺪﻑ ﻫﺬﻩ ﺍﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﻘﻴﻢ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﰲ ﺍﳌﺪﻯ ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ 
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  ﻧﺴﺒﺔ ﺗﻐﻄﻴﺔ  ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ 1. 2.II
ﺗﻘﻴﺲ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﺪﻯ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺩﻓﻊ ﻓﻮﺍﺋﺪ ﻗﺮﻭﺿﻬﺎ ﻣﻦ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﻟﱵ  ﲢﻘﻘﻬﺎ ﰲ ﺩﻭﺭﺓ 
  :ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﲢﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ
  ﻣﺼﺮﻭﻑ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ/ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ=  ﻧﺴﺒﺔ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ 
ﺃﻣﺎ ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻧﺖ  ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻧﺖ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺃﻛﱪ ﻣﻦ ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ ﺩﻝ ﺫﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﻓﻮﺍﺋﺪ ﻗﺮﻭﺿﻬﺎ، 
ﻣﺆﺷﺮﺍ ﳌﺪﻯ ﺍﻷﻣﺎﻥ ﺍﳌﻮﻓﺮ ﺃﻗﻞ ﻣﻦ ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ ﺩﻝ ﺫﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﻋﺠﺰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻦ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﻓﻮﺍﺋﺪ ﻗﺮﻭﺿﻬﺎ ﻓﻬﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ 
  (1)ﻷﺻﺤﺎﺏ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﰲ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﻓﻮﺍﺋﺪ ﻗﺮﻭﺿﻬﻢ
ﺑﺎﻟﺮﻏﻢ ﻣﻦ ﺃﳘﻴﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻭﻛﻔﺎﻳﺘﻬﺎ ﰲ ﺍﻟﺘﻌﺒﲑ ﻋﻦ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ ﺑﻔﻮﺍﺋﺪ  ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﺇﻻ ﺃﺎ ﻻ  
ﺴﺔ ﺑﻞ ﻫﻨﺎﻙ ﻗﺴﻂ ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺗﻌﻜﺲ ﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﻟـﻲ ﺍﻟﻜﺎﻣﻞ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻷﻥ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ ﻟﻴﺴﺖ ﻫﻲ ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻡ ﺍﻟﻮﺣﻴﺪ ﺃﻣﺎﻡ ﺍﳌﺆﺳ
  .ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﻫﺬﺍ ﳚﺐ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﻣﺆﺷﺮ ﺁﺧﺮ ﺷﺎﻣﻞ .ﺍﻟﻮﺍﺟﺐ ﺩﻓﻌﻪ
  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﳋﺪﻣﺔ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ 2. 2.II
ﺗﻘﻴﺲ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﺪﻯ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﺍﻟﻌﺎﺩﻳﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺃﻗﺴﺎﻁ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ 
  : ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔﺍﻷﺟﻞ ﺍﻟﱵ ﺣﺎﻥ ﻣﻮﻋﺪ ﺍﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻬﺎ، ﻭﲢﺴﺐ ﻫﺬﻩ 
ﺍﻟﻘﺴﻂ ﺍﻟﻮﺍﺟﺐ ﺗﺴﺪﻳﺪﻩ ﻣﻦ ﺍﻟﺪﻳﻦ (/ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ+ﺻﺎﰲ ﺍﻟﺮﺑﺢ) =ﻧﺴﺒﺔ ﺧﺪﻣﺔ ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ ﺍﻷﺟﻞ
  .ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ ﺍﻷﺟﻞ
ﻟﻜﻲ ﺗﺘﻤﻜﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺗﺴﺪﻳﺪ  .ﺍﻟﻘﺴﻂ ﺍﻟﻮﺍﺟﺐ ﺗﺴﺪﻳﺪﻩ ﻫﻮ ﻗﺴﻂ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﺍﻟﱵ  ﺗﻠﻲ ﺳﻨﺔ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ
ﻮﺍﺣﺪ، ﻭﻛﻠﻤﺎ ﺯﺍﺩﺕ  ﻋﻦ ﺫﻟﻚ ﺩﻟﺖ ﻋﻠﻰ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻛﺜﺮ  ﻋﻠﻰ ﺃﻗﺴﺎﻁ ﺩﻳﻮﺎ ﳚﺐ ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺃﻛﱪ ﻣﻦ ﺍﻟ
  .ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ
  
  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ 3. 2.II
ﻟﺬﻟﻚ ﻓﻬﻲ ﲝﺎﺟﺔ ﺇﱃ  ﰲ ﺍﻟﻮﺍﻗﻊ ﺗﻠﺘﺰﻡ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺪﻓﻊ ﺃﻗﺴﺎﻁ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ  ﻭﺑﻌﺾ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ،
ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻴﻪ ﻫﻮ ﻧﺴﺒﺔ  ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ  ﻜﻠﻴﺔ،ﻣﺆﺷﺮ ﺷﺎﻣﻞ ﻟﻠﺤﻜﻢ ﻋﻠﻰ ﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻮﻓﺎﺀ ﺑﺎﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟ
  :ﻭﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ،
  ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ/ ﺍﻟﺪﺧﻞ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﺍﳌﺘﺎﺡ ﳌﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ=  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ
ﺃﻗﺴﺎﻁ + ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ[/]ﺃﻗﺴﺎﻁ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻻﳚﺎﺭﻱ+ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ+ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ+ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ+ ﺻﺎﰲ ﺍﻟﺮﺑﺢ=]       
  ([ﺃﻗﺴﺎﻁ ﺍﻟﺪﻳﻦ(+)ﻧﺴﺒﺔ  ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ-1(/)ﺃﺭﺑﺎﺡ ﺍﻻﺳﻢ ﺍﳌﻤﺘﺎﺯﺓ+)ﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻻﳚﺎﺭﻱﺍ
  (2)ﻣﻘﺎﻡ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻳﺸﻤﻞ ﲨﻴﻊ ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﺍﳌﺘﻮﻗﻌﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺸﺮﻛﺔ ﺧﺎﺭﺝ ﻧﻄﺎﻕ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
  
                                               
 .37ﻣﺤﻤﺪ ﻣﻄﺮ، اﻟﻤﺮﺟﻊ اﻟﺴﺎﺑﻖ ص)1(
 .861.p , tic po ,draryeP ettesoJ )2(
17 
  
  ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﳊﺮﻛﻴﺔ ﻟﻠﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ.III
ﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﳌﺎ ﻳﻮﻓﺮﻩ ﻣﻦ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺗﺘﻌﻠﻖ ﻳﻌﺘﱪ ﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺃﺩﺍﺓ ﻓﻌﺎﻟﺔ ﰲ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟ
ﲟﺨﺘﻠﻒ ﺍﻟﻨﺸﺎﻃﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﲤﺎﺭﺳﻬﺎ ﻣﻦ ﺇﻧﺘﺎﺝ ﻭﺑﻴﻊ، ﻭﺷﺮﺍﺀ، ﻭﲤﻮﻳﻞ ﻭﻏﲑﻫﺎ، ﻭﺗﻌﺮﺽ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﰲ ﺷﻜﻞ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ 
  .ﻧﻘﺪﻳﺔ ﻭﺷﺒﻪ ﻧﻘﺪﻳﺔ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﺔ ﻭﺍﳋﺎﺭﺟﺔ
  ﺗﺮﻛﻴﺒﺔ ﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ 1.III
, ﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻨﺘﺞ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﳌﺮﺗﺒﻄﺔ ﺑﺎﻻﺳﺘﻐﻼﻝﻳﻔﺴﺮ ﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺗﻐﲑﺍﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨ
ﻭﺑﺎﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ، ﻭﺑﺎﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺘﻐﲑﺍﺕ ﲤﺜﻞ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﻫﺎﻣﺔ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﻳﺴﺮﻫﺎ ﺍﳌﺎﱄ،ﻭﺗﻮﺿﺢ ﻛﺬﻟﻚ 
  :ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ ﺍﳌﺎﱄ ﻛﻜﻞ، ﻭﻳﻘﺴﻢ ﻫﺬﺍ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﺇﱃ ﺛﻼﺛﺔ ﺃﻗﺴﺎﻡ
  ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ -
  ﺪﻓﻘﺎﺕ  ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ  ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔﺍﻟﺘ-
  ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ  ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ   -
  ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ  1.1.III
ﻭﻳﺒﲔ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ، ﻭﺗﻮﺯﻳﻊ  ﻳﻨﺘﺞ  ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﻣﻦ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﳌﻌﺘﺎﺩ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ،
ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﰲ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﳌﻘﺒﻮﺿﺎﺕ ﺍﳌﺘﺄﺗﻴﺔ ﻣﻦ ﻧﻮﺍﺗﺞ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ   ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ ﻭﺍﻟﻘﻴﺎﻡ ﺑﺎﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺟﺪﻳﺪﺓ، ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ،
  ﻭﻣﺪﻓﻮﻋﺎﺕ ﺃﻋﺒﺎﺀ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﲨﻴﻊ ﺍﻹﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﺍﻟﻨﺎﲡﺔ ﻣﻦ ﺑﻴﻊ ﺍﻟﺴﻠﻊ ﻭﺍﳋﺪﻣﺎﺕ- : ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ:ﻣﻘﺒﻮﺿﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﻓﻮﺍﺋﺪ ﻭﺃﺭﺑﺎﺡ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﻭﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ  ﺍﻟﱵ ﺗﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ-
  .ﺑﻘﻴﺔ ﺍﻹﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﺍﻷﺧﺮﻯ-
  :ﻭﻫﻲ  ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻭﺍﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﻻﺳﺘﻐﻼﻝ،: ﻓﻮﻋﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝﻣﺪ 
  ﲨﻴﻊ ﺍﳌﺒﺎﻟﻎ ﺍﳌﺴﺪﺩﺓ ﻟﺸﺮﺍﺀ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ  ﻭﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ -
  ﺍﳌﺒﺎﻟﻎ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺔ ﻟﻘﺎﺀ ﺍﳋﺪﻣﺎﺕ  ﺍﻟﱵ ﺗﻠﻘﺘﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ-
  .ﺗﺴﺪﻳﺪ  ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ  ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ-
  .ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ ﻭﺍﻟﺮﺳﻮﻡ-
  .ﻮﺍﺋﺪﺗﺴﺪﻳﺪ  ﺍﻟﻔ-
  (1)ﺑﻘﻴﺔ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ  ﻏﲑ ﺍﳌﺮﺗﺒﻄﺔ  ﺑﻨﺸﺎﻁ  ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﻭﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ-
  ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔ 2. 1.III
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ﻭﻫﻲ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﺍﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺒﻴﻊ ﻭﺷﺮﺍﺀ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻭﻳﺘﻄﻠﺐ ﲢﺪﻳﺪﻫﺎ ﲢﻠﻴﻞ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﰲ ﺟﺎﻧﺐ 
ﻭﳝﻜﻦ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ   ,(1)ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﺘﺸﻐﻴﻠﻴﺔﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭﺍﻟﱵ ﱂ ﻳﺘﻢ  ﲢﻠﻴﻠﻬﺎ ﻋﻨﺪ 
  :ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ
  ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﳌﺘﺤﺼﻼﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺑﻴﻊ  ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ: ﻣﻘﺒﻮﺿﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ
  :ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ: ﻣﺪﻓﻮﻋﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ
  .ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ  ﻟﺸﺮﺍﺀ ﺍﳌﻌﺪﺍﺕ  ﻭﺍﻷﺩﻭﺍﺕ-
  .ﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻟﺸﺮﺍﺀ ﺃﺳﻬﻢ ﻭﺳﻨﺪﺍﺕ  ﻃ-
  .ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻣﻘﺎﺑﻞ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺃﺧﺮﻯ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ-
  ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ3.1.III
ﺗﺘﻤﺜﻞ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ ﰲ ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﲤﻜﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻣﻦ ﺍﳌﺴﺎﳘﲔ 
  (2)ﻛﺬﻟﻚ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﻭﺗﺴﺪﻳﺪﻫﺎ ﻭﺩﻓﻊ ﳍﻢ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ،
  :ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ: ﺒﻮﺿﺎﺕ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞﻣﻘ
  . ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻣﻦ ﺇﺻﺪﺍﺭ ﺳﻨﺪﺍﺕ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ-
  .  ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻣﻦ ﺇﺻﺪﺍﺭ ﺃﺳﻬﻢ ﺟﺪﻳﺪﺓ  ﺃﻭ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ-
  .ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻣﻦ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ-
  :ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ:ﻣﺪﻓﻮﻋﺎﺕ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ
  .ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ-
  .ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻟﺘﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﺴﻨﺪﺍﺕ-
  .ﻓﻮﻉ ﻟﺘﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪ-
ﻭﳎﻤﻮﻉ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻟﻴﺔ ﻭﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔ ﻭﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ ﻳﻌﻄﻲ ﻟﻨﺎ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﺍﻟﺬﻱ ﺣﻘﻘﺘﻪ  
 .ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻃﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
  ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ. 2.III 
ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﺟﺪﻭﻝ  ﺔ ﺍﳌﺪﺓ ﻭﺎﻳﺘﻬﺎ،ﻳﺘﻄﻠﺐ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺗﻮﻓﺮ ﻣﻴﺰﺍﻧﻴﺘﲔ ﻣﺘﺘﺎﻟﻴﺘﲔ ﻟﺒﺪﺍﻳ
ﺑﻌﺾ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻹﺿﺎﻓﻴﺔ ﺍﳌﺘﻮﻓﺮﺓ ﰲ ﺍﻟﺴﺠﻼﺕ ﻭﺍﻟﺘﻘﺎﺭﻳﺮ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ،  ﻭﻛﺬﻟﻚ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻟﺘﻠﻚ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ،
  :(3)ﻭﻳﺘﻢ ﺇﻋﺪﺍﺩ  ﻫﺬﺍ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺣﺴﺐ ﺍﳋﻄﻮﺍﺕ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
ﺳﺘﻐﻼﻟﻴﺔ، ﻭﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﻣﻦ  ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﲢﺪﻳﺪ ﺻﺎﰲ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻟﻜﻞ ﻧﺸﺎﻁ ﻋﻠﻰ ﺣﺪﺓ ؛ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻ-
  .     ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔ، ﻭﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ
   .ﲢﺪﻳﺪ ﺻﺎﰲ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﻟﻠﻔﺘﺮﺓ ﻭﺫﻟﻚ ﺑﺘﺠﻤﻴﻊ  ﺻﺎﰲ  ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻟﻸﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﺜﻼﺛﺔ-
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 .734 .634.P .P ,tic po ,draboJ erreiP-naeJ ,snellapeD segroeG)2(
 .333. 923.ص.ﻣﻔﻠﺢ  ﻣﺤﻤﺪ ﻋﻘﻞ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، ص)3(
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ﻘﺪﻱ ﻟﻠﻔﺘﺮﺓ ﻭﻳﺘﻢ ﺫﻟﻚ ﺑﺈﺿﺎﻓﺔ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﰲ ﺃﻭﻝ  ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ ﺇﱃ ﺻﺎﰲ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨ ﲢﺪﻳﺪ ﺻﺎﰲ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﰲ ﺎﻳﺔ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ،-
  .ﺍﳌﺪﺭﻭﺳﺔ
 
  ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 1. 2.III
  .ﻫﻨﺎﻙ ﻃﺮﻳﻘﺘﲔ  ﻟﺘﺤﺪﻳﺪ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ، ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﺍﳌﺒﺎﺷﺮﺓ  ﻭﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ  ﻏﲑ ﻣﺒﺎﺷﺮﺓ
  ﺓﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﺍﳌﺒﺎﺷﺮ1. 1. 2.III
ﻤﻼﺀ  ﺣﺴﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻓﺈﻥ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ  ﻫﻮ ﳎﻤﻮﻉ  ﺍﻟﻨﻘﺪ  ﺍﳌﻘﺒﻮﺽ ﻣﻦ ﺍﻟﻌ
ﺣﻴﺚ ﻧﻘﺪ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ  ﻭﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻟﻠﻤﻮﺭﺩﻳﻦ ﻭﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﻘﺒﻮﺽ ﻣﻦ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﺃﺧﺮﻯ  ﻭﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ،
  .ﻭﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﻳﺴﺒﻖ ﺑﺈﺷﺎﺭﺓ ﺳﺎﻟﺒﺔ
  ﻳﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ: ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﻘﺒﻮﺽ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ
  ******  .................................................................................... ﺻﺎﰲ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ
  ******   ..........................................................ﺍﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﺍﳌﺪﻧﻴﲔ ﻭﺃﻭﺭﺍﻕ  ﺍﻟﻘﺒﺾ: ﻳﻀﺎﻑ
  ******   ...........................................................ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﳌﺪﻧﲔ  ﻭﺃﻭﺭﺍﻕ ﺍﻟﻘﺒﺾ : ﻳﻄﺮﺡ
  ******   .................................................................ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻤــــﻼﺀ ﺍﻟﻨﻘﺪ  ﺍﳌﻘﺒﻮﺽ
  ﻭﳛﺴﺐ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ: ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﻘﺒﻮﺽ ﻣﻦ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﺃﺧﺮﻯ
  ******  .................................................................................ﺍﻹﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﺍﻷﺧﺮﻯ
  ******  ...............................................ﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﺍﳌﺴﺘﺤﻘﺔ ﻏﲑ  ﺍﳌﻘﺒﻮﺿﺔﺍﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﺍﻹ: ﻳﻀﺎﻑ
  ******  ..................................................ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﻹﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﺍﳌﺴﺘﺤﻘﺔ ﻏﲑ ﺍﳌﻘﺒﻮﺿﺔ: ﻳﻄﺮﺡ
  ******  ..........................................................ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﻘﺒﻮﺽ ﻣﻦ ﺍﳌﺼﺎﺩﺭ ﺍﻷﺧﺮﻯ 
  :ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ ﻳﺘﻢ  ﲢﺪﻳﺪﻩ : ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻟﻠﻤﻮﺭﺩﻳﻦ
  ******  ...........................................................ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ
  ******  ...............................................ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﳐﺰﻭﻥ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ: ﻳﻀﺎﻑ
 ******                   .…...........................................ﺍﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﳐﺰﻭﻥ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ :ﻳﻄﺮﺡ
  ******  ................................................................ﻗﻴﻤﺔ ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ
  ******  ................................................ﺍﻟﻨﻘﺾ ﰲ ﺍﻟﺬﻣﻢ ﺍﻟﺪﺍﺋﻨﺔ: ﻳﻀﺎﻑ 
  ******   ..................................................ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﻟﺬﻣﻢ ﺍﻟﺪﺍﺋﻨﺔ :ﻳﻄﺮﺡ
  ******  ..........................…...........................ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻟﻠﻤﻮﺭﺩﻳﻦ
  ﻭﳛﺪﺩ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ:  ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ 
  ******  .................. (ﺑﺈﺳﺜﻨﺎﺀ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ  ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ)ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﳎﻤﻮﻉ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ
  ******  ....................................ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺔ ﻣﻘﺪﻣﺎ: ﻳﻀﺎﻑ
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  ******   .....................................ﺍﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺴﺘﺤﻘﺔ ﻏﲑ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺔ
  ******  .....................................ﰲ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺔ ﻣﻘﺪﻣﺎ ﺍﻟﻨﻘﺾ :ﻳﻄﺮﺡ
  ******  ......................................ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺴﺘﺤﻘﺔ ﻏﲑ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺔ
  ******   ..................................................ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ  ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ
  :ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ  ﻏﲑ ﺍﳌﺒﺎﺷﺮﺓ 2 .1. 2.II
ﳚﺐ ﲢﺪﻳﺪﺍ ﺃﻭﻻ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ  ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﺍﻟﺼﺎﰲ ﰒ ﻳﻀﺎﻑ ﺇﻟﻴﻪ ﺗﻐﲑﺍﺕ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﻋﺪﺍ 
  . ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ
  ******   .....................................................................ﺻﺎﰲ ﺍﻟﺮﺑﺢ
  ******  ........................... (ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ)ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﻏﲑ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ  :ﻳﻀﺎﻑ
  ******  ..............................................................ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ
  ******  ....................................................... ﺍﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﺍﳌﺪﻳﻨﲔ: ﻳﻀﺎﻑ
  ******  ..............................................................ﺍﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ 
  ******  ..................................................... ﺍﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺎﺕ  ﻣﻘﺪﻣﺎ
  ******  ...............................................................ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﻟﺪﺍﺋﻨﲔ
  ******  .................................................... ﳌﺴﺘﺤﻘﺔﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍ
  ******  ....................................................... ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﳌﺪﻳﻨﲔ: ﻳﻄﺮﺡ
  ******  ............................................................. ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ  ﰲ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ
  ******  ......................................................ﺓ ﰲ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺎﺕ ﻣﻘﺪﻣﺎﺍﻟﺰﻳﺎﺩ 
  ******  .............................................................. ﺍﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﺍﻟﺪﺍﺋﻨﲔ 
  ******  .................................................... ﺍﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺴﺘﺤﻘﺔ
  ******  ..................................................ﺿﺮﻳﺒﺔ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺔ :ﻳﻀﺎﻑ
  ******  ............................................... ﺻﺎﰲ  ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
ﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺍﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺑﺼﻴﻐﺔ ﳐﺘﺼﺮﺓ ﻓﺈﻥ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻫﻮ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﺍﻟﺼﺎﰲ ﻣﻀﺎﻓﺎ ﻟﻪ  
  . ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ  ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ  ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔ 2.2. III
ﲢﺪﻳﺪ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﻳﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﻃﺒﻴﻌﺔ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ، ﻭﳝﻜﻦ ﺇﻋﻄﺎﺀ ﺍﳌﺜﺎﻝ ﺍﻟﺘﺎﱄ ﻟﺘﺤﺪﻳﺪ ﺍﻟﻨﻘﺪ  
  .ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﺃﻭ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻪ
  ﻳﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ : ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻟﺸﺮﺍﺀ ﻣﻌﺪﺍﺕ ﺟﺪﻳﺪﺓ
  ******  ..........................................ﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﻌﺪﺍﺕ ﰲ ﺎﻳﺔ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓﺍﻟﻜﻠﻔﺔ ﺍﻹﲨ
  ******  ................................. ﺍﻟﻜﻠﻔﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﻌﺪﺍﺕ ﰲ ﺑﺪﺍﻳﺔ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ :ﻳﻄﺮﺡ
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  ﻳﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ: ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻣﻦ ﺑﻴﻊ ﺍﳌﻌﺪﺍﺕ 
  ******  ................................................ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺪﻓﺘﺮﻳﺔ ﻟﻠﻤﻌﺪﺍﺕ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ
  ******  ................................................... ﺃﺭﺑﺎﺡ  ﺑﻴﻊ ﻣﻌﺪﺍﺕ: ﻳﻀﺎﻑ
  ******  ................................................. ﺧﺴﺎﺭﺓ  ﺑﻴﻊ ﻣﻌﺪﺍﺕ :ﺃﻭ ﻳﻄﺮﺡ
  ﻳﻠﻴﺔﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ  ﺍﻟﺘﻤﻮ 3. 2. III
ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻣﻦ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ، ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﳌﻮﺯﻋﺔ، ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ : ﻋﻨﺎﺻﺮ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﻫﻲ
  .ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ
  ﻳﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ :ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻣﻦ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺭﺍﺱ ﺍﳌﺎﻝ
  ******  ...........................................................ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ
  :ﻉ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﻭﻳﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮ
  ******  .....................(ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﰲ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ)ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﳌﻘﺘﺮﺡ  ﺗﻮﺯﻳﻌﻬﺎ ﰲ ﺑﺪﺍﻳﺔ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ 
  ******  .............. (ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﰲ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ)ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﳌﻘﺘﺮﺡ ﺗﻮﺯﻳﻌﻬﺎ ﰲ ﺎﻳﺔ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ :ﻳﻄﺮﺡ 
  ******  .............(ﰲ ﺟﺪﻭﻝ  ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ) ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﳌﻘﺘﺮﺡ ﺗﻮﺯﻳﻌﻬﺎ ﻟﻠﻔﺘﺮﺓ :ﻳﻀﺎﻑ
  ﻳﺴﺎﻭﻱ  ﺇﱃ: ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ
  ******  ...................................................ﺭﺻﻴﺪ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﰲ ﺎﻳﺔ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ
 ****** .......................................... ﺭﺻﻴﺪ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﰲ ﺑﺪﺍﻳﺔ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ :ﻳﻄﺮﺡ
ﻭﺇﺫ ﻛﺎﻥ   ﻮﺟﺒﺎ  ﺗﻜﻮﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺪ ﲢﺼﻠﺖ ﻋﻠﻰ ﻗﺮﻭﺽ ﺃﺧﺮﻯ ﻭﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ،ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻥ ﺍﳌﺒﻠﻎ ﻣ
  .ﺃﻱ ﻫﻨﺎﻙ ﻧﻘﺪ ﻣﺪﻓﻮﻉ ﻌﲏ ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻗﺎﻣﺖ ﻣﻦ ﺑﺘﺴﺪﻳﺪ ﺩﻳﻮﻥ،ﻴﺳﺎﻟﺒﺎ ﻓ



















  ﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ(: 60)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  ﺍﻟﺴﻨﺔ ﻥ  1-ﺍﻟﺴﻨﺔ ﻥ  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
  ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ
  ﺗﻐﲑ ﺍﳌﺨﺰﻭﻥ ±
  ﺗﻐﲑ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﻭﺍﳊﻘﻮﻕ ﺍﻷﺧﺮﻯ ±
  ﺗﻐﲑ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ ﻭﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻷﺧﺮﻯ ±













  ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔﺍﻷﻧﺸﻄﺔ 
  ﺍﻗﺘﻨﺎﺀ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻣﺎﺩﻳﺔ 
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ﻘﺪ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ  ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻗﺪ ﰎ ﺣﺴﺎﺑﻪ ﺑﺎﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻏﲑ ﺍﳌﺒﺎﺷﺮﺓ، ﻭﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺍﻟﻨ ﻣﻦ ﺍﳉﺪﻭﻝ،
ﺃﻭ ﻫﻮ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺎﻳﺔ ﺍﳌﺪﺓ  ﻭﺧﺰﻳﻨﺔ  ﻫﻮ ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﻣﻦ ﲤﻮﻳﻞ ﻭﺍﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭ،
  .ﺑﺪﺍﻳﺔ  ﺍﳌﺪﺓ
ﻷﻧﻪ  ﻩ ﺍﻷﻫﻢ ﺑﲔ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﻨﻘﺪ،ﻛﻤﺎ ﳚﺐ ﺍﻟﺘﺮﻛﻴﺰ  ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ  ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ  ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺑﺎﻋﺘﺒﺎﺭ
ﻭﻣﻦ ﺍﳌﺴﺘﺤﺴﻦ ﲢﺪﻳﺪ  ﻧﺴﺒﺔ  .ﻳﺘﺴﻢ  ﺑﺎﻻﺳﺘﻤﺮﺍﺭﻳﺔ ﻭﺫﻟﻚ  ﻋﻠﻰ ﻋﻜﺲ ﺍﳌﺼﺎﺩﺭ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻄﺒﻴﻌﺔ  ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ
  .ﻣﺴﺎﳘﺘﻪ ﰲ ﲨﻠﺔ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﻨﻘﺪ
   ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ: ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ 
 
 
ﻭﺗﻌﱪ ﻋﻦ ﻗﺪﺭﺓ ﻭﺳﺎﺋﻞ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ  ﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ،ﺗﻌﺘﱪ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﻣﻬﻢ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻ 
ﻓﻘﻴﺎﺳﻬﺎ ﻳﺴﻤﺢ , ﺮﺩﻭﺩﻳﺔ  ﻫﻲ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ  ﺍﻟﱵ ﲢﻘﻘﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﰲ ﺫﻟﻚﳌﻓﺎ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺟﻴﺪﺓ،
  .ﻟﻠﻤﺴﲑﻳﻦ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻛﻔﺎﺀﺓ  ﻭﺭﺷﺪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻣﻮﺍﺭﺩﻫﺎ
ﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻭﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻜﻠﻲ ﳍﺎ ﻭﻳﻌﺘﱪ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺣﺪﻳﺚ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻫﻮ ﺍﻵﺧﺮ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﻣﻬﻢ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ  ﺍﻷﺩ
  .ﺪﻱ، ﻭﻳﻜﺸﻒ ﻫﺬﺍ  ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺇﺛﺮﺍﺀ ﺃﺻﺤﺎﺏ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔﻴﻋﻠﻰ  ﻋﻜﺲ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻌﺘﱪ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺗﻘﻠ
  ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ. I  
ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻭ ﺃﺣﺪ ﺇﻥ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻳﻔﺮﺽ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻭﻭﺳﺎﺋﻞ ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ، ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺧﲑﺓ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺧﺼﻮﻡ  
ﻟﺬﻟﻚ ﳚﺐ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﺇﻟﻴﻬﺎ  ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻓﻬﻲ ﺇﱃ ﺣﺪ ﺍﻵﻥ ﻏﲑ ﻣﺪﺭﻭﺳﺔ،. ﺑﻨﻮﺩﻩ ﻭﺍﻟﱵ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﳍﺎ  ﰲ ﻣﺒﺤﺚ ﺳﺎﺑﻖ
  .ﻭﺷﺮﺡ ﳏﺘﻮﺍﻫﺎ
  ﺗﻜﻮﻳﻦ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ 1. I
ﻳﻘﺪﻡ ﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻭﻓﻘﺎ ﻟﻠﻤﺨﻄﻂ ﺍﶈﺎﺳﱯ ﺍﻟﻮﻃﲏ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺃﺭﺻﺪﺓ  ﺍﻟﺘﺴﻴﲑ ﻭﺍﻟﱵ  ﲤﺜﻞ 
 ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ، ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ، :ﺗﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺭﺻﺪﺓ ﰲ . ﻣﺔ  ﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﻜﻠﻲ ﺃﻭ ﺍﳌﺎﱄﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﻫﺎ
ﻭﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎﺏ  .ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ، ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ  ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻧﺘﻴﺠﺔ  ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ،
ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺭﺻﺪﺓ  ﰲ  ,ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺃﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔﳎﻤﻮﻋﺔ ﺃﺧﺮﻯ ﻣﻦ ﺍﻷﺭﺻﺪﺓ  ﺍﻟﻮﺳﻴﻄﻴﺔ  ﺫﺍﺕ ﺍﻷﳘﻴﺔ ﺍﻟﺒﺎﻟﻐﺔ ﰲ 
ﻭﲢﺪﻳﺪ ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺭﺻﺪﺓ ﻳﺘﻢ  .ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ، ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ، ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ، ﺇﻧﺘﺎﺝ  ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ
   .ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﺇﱃ ﻏﺎﻳﺔ ﺍﻟﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ
  
  ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ 1.1.I
ﰲ ﲨﻴﻊ ﺍﻟﺴﻠﻊ ﺍﻟﱵ  . ﳝﺜﻞ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ ﻭﺗﻜﻠﻔﺔ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ 
ﺃﻣﺎ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ ﻓﺘﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﲦﻦ ﺷﺮﺍﺀ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ . ﺃﻱ ﺩﻭﻥ ﺗﻐﻴﲑ ﻃﺮﺃ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺗﺒﻴﻌﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺣﺎﻟﺘﻬﺎ،
  . ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ ﻣﻀﺎﻓﺎ ﺇﻟﻴﻬﺎ  ﲨﻴﻊ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻟﺸﺮﺍﺀ
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  (06/ﺣـ)ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ  - (07/ﺣـ)ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ=  ﺍﻹﲨﺎﱄﺍﳍﺎﻣﺶ 
  ﻣﺮﺩﻭﺩﺍﺕ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ - ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ=  ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ
  .ﳐﺰﻭﻥ ﺁﺧﺮ ﻣﺪﺓ - ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻟﺸﺮﺍﺀ + ﻣﺸﺘﺮﻳﺎﺕ  ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ + ﳐﺰﻭﻥ ﺃﻭﻝ ﻣﺪﺓ = ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ 
ﻭﻫﻮ ﺍﳌﺼﺪﺭ ﺍﻷﺳﺎﺳﻲ ﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺘﺠﺎﺭﻳﺔ ﻭﺍﳌﺨﺘﻠﻄﺔ،ﳛﺴﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﻋﻤﻮﻣﺎ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻟ
ﻨﺴﺐ ﺑﻟﺬﻟﻚ ﳚﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ ﺣﺴﺎﺏ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻭﺩﺭﺍﺳﺔ ﺗﻄﻮﺭﺍﺎ ﺃﻭ ﻣﻘﺎﺭﻧﺘﻬﺎ  ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ،
ﻣﺆﺳﺴﺎﺕ ﺃﺧﺮﻯ ﳍﺎ ﻧﻔﺲ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻓﺎﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻳﻌﺪ ﻣﺆﺷﺮﺍ ﻫﺎﻣﺎ ﳌﻌﺮﻓﺔ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ 
  (1)ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ
 ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ 2 1.  I
  :ﻗﺪ ﻻ ﻳﻔﺴﺮ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻹﲨﺎﱄ، ﺑﻞ ﻗﺪ ﻳﻌﻄﻲ ﺻﻮﺭﺓ ﻣﺸﻮﻫﺔ ﻋﻨﻪ ﰲ ﺍﳊﺎﻻﺕ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  . ﻭﺟﻮﺩ ﻓﺎﺭﻕ ﺯﻣﲏ ﻃﻮﻳﻞ ﺑﲔ ﺍﻻﻧﺘﺎﺝ ﻭﺍﻟﺒﻴﻊ، ﻭﻫﺬﺍ ﻳﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﺗﻜﻮﻳﻦ ﺇﻧﺘﺎﺝ ﳐﺰﻭﻥ-
  . ﻭﺟﻮﺩ ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺬﺍﺎ ﺑﻨﺴﺒﺔ ﻛﺒﲑﺓ ﻧﺴﺒﻴﺎ-
ﻄﻲ ﺍﻻﻧﺘﺎﺝ ﺻﻮﺭﺓ ﺣﻘﻴﻘﺔ ﻭﻭﺍﻓﻴﺔ ﻋﻦ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻼﻝ ﺩﻭﺭﺓ  ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ، ﻭﳛﺴﺐ ﺍﻻﻧﺘﺎﺝ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻻﺕ ﻳﻌ 
  :ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ
ﺧﺪﻣﺎﺕ (+ 37/ﺣـ) ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺬﺍﺎ(+ 27/ﺣـ)ﺇﻧﺘﺎﺝ ﳐﺰﻭﻥ( + 17/ﺣـ)ﺇﻧﺘﺎﺝ ﻣﺒﺎﻉ =  ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ
  (.47/ﺣـ)ﻣﻘﺪﻣﺔ 
  (2)ﳚﺐ ﺇﺿﺎﻓﺘﻬﺎ ﺇﱃ ﺇﻧﺘﺎﺝ  ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ،57ﻭﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﻭﺟﻮﺩ  ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﻻﻧﺘﺎﺝ ﺍﶈﻮﻟﺔ ﺍﳌﺘﻤﺜﻠﺔ ﰲ ﺍﳊﺴﺎﺏ 
ﻭﻷﺧﺬ ﺻﻮﺭﺓ ﺟﻴﺪﺓ ﻋﻦ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳚﺐ ﺩﺭﺍﺳﺘﻪ ﻋﻠﻰ ﻓﺘﺮﺓ ﻣﻦ ﺍﻟﺰﻣﻦ ﳌﻌﺮﻓﺔ ﺗﻄﻮﺭﺍﺗﻪ ﺃﻭ ﻣﻘﺎﺭﻧﺘﻪ ﺑﺈﻧﺘﺎﺝ ﻣﺆﺳﺴﺔ 
  .ﺃﺧﺮﻯ ﲤﺎﺭﺱ ﻧﺸﺎﻁ ﳑﺎﺛﻞ ﳍﺎ
  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ 3. 1. I
ﻨﺸﺄﺓ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﳑﺎﺭﺳﺔ ﻧﺸﺎﻁ ﺗﻌﺘﱪ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻣﻔﻬﻮﻣﺎ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺎ ﺃﻛﺜﺮ ﻣﻨﻪ ﳏﺎﺳﺒﻴﺎ، ﻭﺗﻌﲏ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌ
ﻛﺬﻟﻚ ﻭﺟﺪﺕ  ﻭﻛﻤﺎ ﺃﺎ ﻭﺟﺪﺕ ﺍﻫﺘﻤﺎﻣﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻟﻜﻠﻲ، .ﺍﻻﻧﺘﺎﺝ ﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﻣﻌﲔ ﻭﺧﻼﻝ ﻓﺘﺮﺓ ﻣﻦ ﺍﻟﺰﻣﻦ
  .ﺍﻫﺘﻤﺎﻣﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﳉﺰﺋﻲ، ﻓﻨﺠﺪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﰲ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﺃﺩﺍﺋﻬﺎ ﻭﺗﻄﻮﺭﻫﺎ
ﺗﻌﺒﲑ ﻋﻦ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﻗﻴﻤﺔ ﺃﻭ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﻫﻲ"ﻭﺣﺴﺐ ﺍﳌﺨﻄﻂ ﺍﻟﻌﺎﻡ  ﻟﻠﻤﺤﺎﺳﺒﺔ ﻓﺈﻥ
ﺑﲔ  ﻭﺗﻘﺎﺱ ﺑﺎﻟﻔﺮﻕ. ﺍﻟﱵ ﺃﺿﺎﻓﺘﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﻠﺴﻠﻊ ﻭﺍﳋﺪﻣﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﲢﺼﻠﺖ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﻣﻦ ﺃﻃﺮﺍﻑ ﺧﺎﺭﺟﻴﺔ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ
ﺍﻟﺼﺎﰲ  ﻓﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻫﻲ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ( 3)"ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﻭﺍﺳﺘﻬﻼﻙ ﺳﻠﻊ ﻭﺧﺪﻣﺎﺕ ﺍﻷﻃﺮﺍﻑ ﺍﳋﺎﺭﺟﻴﺔ  ﻟﺬﻟﻚ  ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ
  : ﻭﲢﺴﺐ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ .ﺆﺳﺴﺔﺍﻟﺬﻱ ﺳﺎﳘﺖ ﺑﻪ ﺍﳌ
  ﺍﻻﺳﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻮﺳﻴﻂ -ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ=  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ
  (ﺧﺪﻣﺎﺕ + ﻣﺴﺘﻬﻠﻜﺔ ﻣﻮﺍﺩ ﻭ ﻟﻮﺍﺯﻡ) - (ﺧﺪﻣﺎﺕ ﻣﻘﺪﻣﺔ +ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺬﺍﺎ +ﺇﻧﺘﺎﺝ ﳐﺰﻭﻥ +ﺇﻧﺘﺎﺝ ﻣﺒﺎﻉ=) 
                                               
 .74. p ,tic .po ,draryeP ettesoJ  )1(
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   (1)ﻭﳕﻮﻫﺎ ﻭﺩﺭﺍﺳﺔ ﻫﻴﻜﻞ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﻭﻟﻠﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﺃﳘﻴﺔ ﻛﺒﲑﺓ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻷﺎ ﲤﻜﻦ ﻣﻦ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻭﺯﺎ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ 
 
ﰲ ﺑﻌﺾ ﺍﳊﺎﻻﺕ ﻗﺪ ﻳﻔﺸﻞ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﰲ ﲢﺪﻳﺪ ﳕﻮ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻷﻥ : ﻣﺆﺷﺮ ﻟﻨﻤﻮ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ 
ﺇﱃ ﺯﻳﺎﺩﺓ  ﻛﺒﲑﺓ ﰲ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﳌﺴﺘﻬﻠﻜﺔ ﺃﻭ ﺍﳋﺪﻣﺎﺕ ﻭﻫﺬﺍ ﻳﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﺍﳔﻔﺎﺽ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﻗﺪ ﺗﺆﺩﻱ 
  .ﺩ ﻋﻠﻰ ﻣﺆﺷﺮ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﻨﻤﻮ ﺍﻓﻀﻞ ﻣﻦ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝﻟﺬﻟﻚ ﻳﻌﺪ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎ. ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ
 
ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  : ﳝﻜﻦ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻣﺪﻯ ﺗﻜﺎﻣﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺩﺍﺧﻠﻴﺎ ﲝﺴﺎﺏ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ: ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻣﺆﺷﺮ ﻟﻠﺘﻜﺎﻣﻞ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ
ﻓﻜﻠﻤﺎ ﺇﺭﺗﻔﻌﺖ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻛﻠﻤﺎ ﺯﺍﺩ ﺗﻜﺎﻣﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻭﻳﻘﺼﺪ ﺑﺎﻟﺘﻜﺎﻣﻞ ﻗﺪﺭﺓ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ . ﺍﻻﻧﺘﺎﺝ/ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ
  . ﺃﻱ ﺃﻥ ﺍﻋﺘﻤﺎﺩ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻻﺳﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻮﺳﻴﻂ ﻫﻮ ﺍﻋﺘﻤﺎﺩ ﺿﻌﻴﻒ ﺎﻥ ﺃﻛﱪ ﻋﺪﺩ ﻣﻦ ﻣﺮﺍﺣﻞ  ﺍﻻﻧﺘﺎﺝ،ﺿﻤ
 
ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﰲ ﺻﻴﻐﺘﻬﺎ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻏﲑ ﻛﺎﻓﻴﺔ ﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻊ  :ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻣﺆﺷﺮ ﻟﻜﻔﺎﺀﺓ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ
ﻋﺪﺩ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ ﳌﻌﺮﻓﺔ / ﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔﺍﻟﻘ :ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺍﳌﻨﺘﻤﻴﺔ ﺇﱃ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﻘﻄﺎﻉ، ﺑﻞ ﳚﺐ ﺣﺴﺎﺏ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ
  . ﻋﺎﺋﺪ ﻛﻞ ﻣﺴﺘﺨﺪﻡ، ﰒ  ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﻊ ﻧﺴﺐ ﻣﺆﺳﺴﺎﺕ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﻘﻄﺎﻉ ﻟﻠﺤﻜﻢ ﻋﻠﻰ ﻛﻔﺎﺀﺓ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ
ﺇﻥ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﺍﻟﱵ ﺣﻘﻘﺘﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳚﺐ ﺗﻮﺯﻳﻌﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﳌﺴﺎﳘﲔ ﰲ ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ، ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ  ﻫﺬﻩ 
( 90)ﳝﻜﻦ ﺗﻮﺿﻴﺢ ﺫﻟﻚ ﰲ ﺍﻟﺸﻜﻞ ﺭﻗﻢ ﻭ .ﺃﺻﺤﺎﺏ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳌﻘﺮﺿﲔ،ﺍ ﺍﻟﺪﻭﻟﺔ، ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ ،:  ﺍﻷﻃﺮﺍﻑ ﰲ
  .ﺍﳌﺒﲔ ﰲ ﺍﻟﺼﻔﺤﺔ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺔ
 
  : ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻹﲨﺎﱄ 4. 1.I
ﳝﻜﻦ ﺗﻌﺮﻳﻒ ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﺑﺎﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻭﺍﳌﺘﻮﻟﺪﺓ ﻣﻦ ﻋﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ  
  : ﻭﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ .ﻭﺍﻟﺘﻮﺯﻳﻊ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ، ﳌﺎﻟﻴﺔ،ﻣﺴﺘﻘﻠﺔ ﻋﻦ ﺍﻟﺴﻴﺎﺳﺎﺕ ﺍ ﺍﻟﱵ ﺗﺰﺍﻭﳍﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ،
  .ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ -ﺿﺮﺍﺋﺐ ﻭﺭﺳﻮﻡ -ﺇﻋﺎﻧﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ +ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ=  ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻹﲨﺎﱄ
ﻭﰲ ﺣﺎﻟﺔ ﻛﻮﻥ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺳﺎﻟﺐ، ﻓﺈﻧﻪ ﻳﻄﻠﻖ ﻋﻠﻴﻪ . ﻓﻬﻮ ﺍﳌﻮﺭﺩ ﺍﻷﺳﺎﺳﻲ ﺍﻟﺬﻱ ﲡﻨﻴﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
ﺃﳘﻴﺔ ﺗﻜﻤﻦ ﻭ,(2)ﻭﳝﻜﻦ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭﻩ ﻣﺆﺷﺮﺍ ﻟﻸﺩﺍﺀ ﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻲ ﻭﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﲜﺎﻧﺐ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ. ﺠﺰ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻹﲨﺎﱄﺍﺳﻢ ﻋ
  :(3) ﻫﺬﺍ ﺍﳌﻔﻬﻮﻡ ﰲ ﻗﺪﺭﺗﻪ ﻋﻠﻰ ﺇﺟﻼﺀ ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﺇﻧﺸﻐﺎﻻﺕ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
 ﺍﻟﻌﺴﺮ،ﻳﻌﺪ ﻣﺆﺷﺮﺍ ﳑﺘﺎﺯﺍ ﳌﻌﺮﻓﺔ ﺧﻄﺮ ﻋﺪﻡ ﺍﻟﺘﺴﺪﻳﺪ ﺃﻭ  ﺎﺋﺾ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ،ﻓ/ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﻣﺎﻟﻴﺔ : ﺇﻥ ﺣﺴﺎﺏ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ-
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ﻳﺴﻤﺢ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﲝﺴﺎﺏ ﻓﺎﺋﺾ ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺍﻟﱵ ﲢﺘﻞ ﻣﻜﺎﻧﺔ ﻣﻬﻤﺔ ﰲ ﺻﺪﺭ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ -
  . ﺪﻳﺜﺔﺍﳊ
 ﻗﯿﻤﺔ  اﻹﻧﺘﺎج
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  .ﻳﻌﺘﱪ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﻧﻘﻄﺔ ﺍﻻﻧﻄﻼﻕ ﰲ ﺣﺴﺎﺏ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺍﻟﻄﺮﺡ-
  ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﻨﻮﺍﺗﺞ ﻭﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ  1.5. I
  :ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺃﻭ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺘﺸﻐﻴﻠﻴﺔ ﻣﺴﺘﻘﻠﺔ ﻋﻦ ﺍﻟﺴﻴﺎﺳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻭﲢﺴﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ
 ﻧﻮﺍﺗﺞ +ﺣﺼﺺ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ - ﲢﻮﻳﻞ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ +ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻹﲨﺎﱄ=ﻐﻼﻝﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘ 
  .ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺃﺧﺮﻯ - ﺃﺧﺮﻯ 
  
  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ  6. 1.I
ﺗﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﰲ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﻟﻨﻮﺍﺗﺞ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ، ﻓﻬﻲ ﺗﻌﱪ ﻋﻦ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ 
  …ﺍﻻﻗﺘﺮﺍﺽ ﻣﻦ ﺇﻳﺪﺍﻉ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ، ﺗﻘﺪﱘ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ،ﺍﻟﱵ ﺗﻘﻮﻡ ﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ 
  .ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ - ﺍﻟﻨﻮﺍﺗﺞ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ = ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ 7. 1.I
ﺗﻀﻢ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﲨﻴﻊ ﺍﻷﻋﺒﺎﺀ ﻭﲨﻴﻊ ﺍﻟﻨﻮﺍﺗﺞ ﺍﳌﺘﻌﻠﻘﺔ ﺑﺎﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﻌﺎﺩﻱ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻭﺗﻀﻢ ﺃﻳﻀﺎ ﺍﻟﻨﻮﺍﺗﺞ 
  :ﻣﺆﺷﺮ ﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭﺍﳌﺎﱄ، ﻭﲢﺴﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔﻓﻬﻲ ﲟﺜﺎﺑﺔ . ﻭﺍﻷﻋﺒﺎﺀ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
  .ﺃﻋﺒﺎﺀ ﻣﺎﻟﻴﺔ -  ﻧﻮﺍﺗﺞ ﻣﺎﻟﻴﺔ+  ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ=  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ 
  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ 8. 1.I 
  .ﻒ ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻣﺴﺘﻘﻠﺔ ﻋﻦ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﻟﻨﻮﺍﺗﺞ ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ ﻭﺍﳌﺼﺎﺭﻳ
  .ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ - ﻧﻮﺍﺗﺞ ﺍﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ=  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ
  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ 9. 1.I 
  (1)ﻭﻫﻲ ﺁﺧﺮ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻣﻦ ﺑﲔ ﺍﻷﺭﺻﺪﺓ ﺍﻟﻮﺳﻄﻴﺔ ﻟﻠﺘﺴﻴﲑ، ﻭﲢﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ 
  .ﺨﺪﻣﲔﻣﺴﺎﳘﺎﺕ ﺍﳌﺴﺘ - ﺿﺮﺍﺋﺐ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ –ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ  ± ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ=  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ
  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻭﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﻗﻴﺎﺳﻬﺎ.2 I
ﺗﻌﺮﻑ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺑﺄﺎ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﳍﺎ ﰲ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ 
  .ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﱄ
  .ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﳌﺴﺘﻌﻤﻠﺔ/ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﶈﻘﻘﺔ: ﻓﺈﺫﺍ ﺃﺭﺩﻧﺎ ﺣﺴﺎﺎ  ﻓﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﳌﻌﱪﺓ ﻋﻨﻬﺎ ﻫﻲ 
ﻓﺘﺒﻌﺎ ﻟﻠﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺨﺘﺎﺭﺓ ﲢﺪﺩ ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﳌﺴﺘﻌﻤﻠﺔ،  ﻟﻮﺳﻄﻴﺔ ﻟﻠﺘﺴﻴﲑ،ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻷﺭﺻﺪﺓ ﺍ
ﺑﻞ  ﻓﻌﻠﻰ ﺳﺒﻴﻞ ﺍﳌﺜﺎﻝ ﻻ ﳝﻜﻦ ﺍﻋﺘﺒﺎﺭ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﻛﻮﺳﻴﻠﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﻟﺼﺎﰲ، ﻓﻬﺬﻩ ﺍﻷﺧﲑﺓ ﳏﻜﻮﻣﺔ ﺑﻨﻮﻉ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ،
 ﰲ ﲢﻘﻴﻘﻬﺎ ﺑﺪﻗﺔ،ﻓﺎﺧﺘﻴﺎﺭ ﻧﻮﻉ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻳﻔﺮﺽ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﻮﺳﻴﻠﺔ ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ . ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﻟﻮﺣﺪﻫﺎ ﲢﻘﻖ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﻟﺼﺎﰲ
  .ﻭﻫﺬﺍ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺍﻟﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﻗﻴﺎﺳﺎﺕ ﺻﺤﻴﺤﻪ ﻭﺫﺍﺕ ﻣﻌﲎ
                                               
 25-15.p.p ,tic.po , draryeP ettesoJ )1(
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ﻷﻥ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﻋﺒﺎﺭﺓ ﻋﻦ ﺭﻗﻢ  ﻭﺗﻌﺘﱪ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻣﻌﻴﺎﺭﺍ ﺃﻓﻀﻞ ﻣﻦ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺃﻭ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻟﻠﺤﻜﻢ ﻋﻠﻰ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ،
ﺮ ﺍﻟﺬﻱ ﻣﻄﻠﻖ ﻻ ﻳﺸﲑ ﺇﱃ ﺣﺠﻢ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺃﻭ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﺣﻘﻘﺘﻪ، ﺑﻴﻨﻤﺎ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺗﺮﺑﻂ ﺑﲔ ﺍﻟﻄﺮﻓﲔ، ﺍﻷﻣ
ﻳﺴﻬﻞ ﺇﺟﺮﺍﺀ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺎﺕ ﻣﻊ ﻣﻌﺪﻻﺕ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻟﻠﺴﻨﻮﺍﺕ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻭﺩﺭﺍﺳﺔ ﺗﻄﻮﺭﻫﺎ ﻭﺇﺟﺮﺍﺀ ﻣﻘﺎﺭﻧﺎﺕ ﻣﻊ ﻣﺆﺳﺴﺎﺕ 
  . ﺗﻨﺘﻤﻲ ﺇﱃ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﻘﻄﺎﻉ ﻟﻜﻦ ﲣﺘﻠﻒ ﰲ ﺃﻋﺒﺎﺋﻬﺎ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﻴﺔ ﻭﲣﺘﻠﻒ ﰲ ﻫﻴﻜﻠﻬﺎ ﺍﳌﺎﱄ
  :ﻭﺇﺫﺍ ﺃﹸﺭﻳﺪ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳝﻜﻦ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺛﻼﺙ ﺃﺳﺎﻟﻴﺐ ﻫﻲ
  .ﺍﻟﻨﺸﺎﻁﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ -
  .ﺍﳌﺮ ﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ-
  .ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ-
  
  
  ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ  ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ1. 2 I
ﻷﺎ ﺗﺪﺭﺱ ﻭﺗﺴﻤﺢ ﺑﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﺃﻭ  ﻳﻄﻠﻖ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﰲ ﺑﻌﺾ ﺍﻷﺣﻴﺎﻥ ﺍﺳﻢ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ، 
ﰲ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻓﻬﻲ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﻣﻬﻢ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ  ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ . ﺍﻟﺒﻴﻌﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
ﻓﻬﻲ ﺑﺬﻟﻚ ﺗﻘﺪﻡ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺗﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ ﺇﺻﺪﺍﺭ ﺣﻜﻢ ﺫﻭ  ﻋﻠﻰ ﺍﺳﺘﺨﻼﺹ ﻓﺎﺋﺾ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﺸﻐﻴﻞ ﺃﻭ ﻫﺎﻣﺶ ﲡﺎﺭﻱ،
   (1)ﻗﻴﻤﺔ ﺣﻮﻝ ﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﻭﻛﻔﺎﺀﺓ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻭﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻲ ﺍﻟﺬﻱ ﲤﺎﺭﺳﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﺍﻟﱵ ﲢﻘﻘﻬﺎ  ﻭﺍﳌﺘﻐﲑ ﺍﳌﻌﱪ ﻋﻦ ﻧﺸﺎﻁ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻫﻮ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ، ﻟﺬﻟﻚ ﻓﺈﻥ ﲨﻴﻊ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ
ﻭﳝﻜﻦ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﻋﺪﺓ . ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﻴﺘﻢ ﻣﻘﺎﺭﻧﺘﻬﺎ ﻣﻊ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ، ﺃﻱ ﺃﻥ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﻫﻮ ﺍﻟﺴﺒﺐ ﰲ ﺗﻮﻟﻴﺪﻫﺎ
  .ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﻟﺪﺍﺭﺳﺔ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ
  ﻣﺆﺷﺮ  ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ 1. 1. 2 I
ﺪﺭ ﺍﻷﺳﺎﺳﻲ ﻳﺴﺘﺨﺪﻡ ﺑﻜﺜﺮﺓ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ، ﻭﻳﺮﺑﻂ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﺑﺎﻋﺘﺒﺎﺭﻩ ﺍﳌﺼ
  .ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺧﲑ ﻫﻮ ﺍﳌﺼﺪﺭ ﺍﻟﻮﺣﻴﺪ ﻟﻠﻬﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ. ﻟﺮﺑﺢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ ﻭﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ
  .ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ / ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ=  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ
ﻭﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺗﻌﱪ ﻋﻦ ﻗﺪﺭﺓ ﺩﻳﻨﺎﺭ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻫﺎﻣﺶ ﺭﺑﺢ ﺧﺎﻡ، ﺃﻭ ﺑﺘﻌﺒﲑ ﺁﺧﺮ ﻫﻮ  
 .ﻭﻣﻌﺪﻝ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﳌﻨﺨﻔﺾ ﻳﻌﱪ ﻋﻦ ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺳﻌﺮ ﺍﻟﺒﻴﻊ. ﺮﺑﺢ ﺍﳋﺎﻡ ﰲ ﻛﻞ ﺩﻳﻨﺎﺭ ﻣﻦ ﺩﻧﺎﻧﲑ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕﻣﻘﺪﺍﺭ ﺍﻟ
  ﻣﺆﺷﺮ  ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ. 2. 1. 2.  I
ﻳﻌﺪ ﻣﻘﻴﺎﺳﺎ ﻟﻸﺩﺍﺀ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻱ ﻭﺍﻹﻧﺘﺎﺟﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ، ﻛﺬﻟﻚ ﻳﻌﺪ ﻣﻘﻴﺎﺳﺎ ﻟﻘﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻣﻮﺍﺭﺩ    
  :ﻭﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ. ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ
  .ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ / ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻹﲨﺎﱄ = ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﺶﺔ ﺍﳍﺎﻣﻧﺴﺒ
                                               
 .38، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، صﺟﻤﻌﺔ اﻟﺴﻌﯿﺪ ﻓﺮﺣﺎت  )1(
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  (1): ﻭﳚﺐ ﺃﻥ ﺗﻜﻮﻥ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﺮﺗﻔﻌﺔ ﺑﺎﻟﻘﺪﺭ ﺍﻟﻜﺎﰲ ﻹﺷﺒﺎﻉ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻛﻤﻜﺎﻓﺄﺓ ﻟﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ، ﻭﻫﻲ ﺃﻋﺒﺎﺀ ﺣﻘﻴﻘﻴﺔ ﻟﻜﻨﻬﺎ ﻏﲑ ﻧﻘﺪﻳﺔ-
ﻭﻗﺪ  ﺗﺴﺘﻮﺟﺐ   ﳑﺘﻠﻜﺎﺕ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺗﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ،ﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﲪﺎﻳﺔ ﻭﺗﺄﻣﲔ-
  .ﻣﺪﻓﻮﻋﺎﺕ ﻓﻴﻤﺎ ﺑﻌﺪ
  .ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ-
  .ﺧﺴﺎﺋﺮ ﺍﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﻠﺤﻖ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ-
  .ﺿﺮﺍﺋﺐ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻛﻤﻜﺎﻓﺄﺓ ﻟﻠﺪﻭﻟﺔ ﻭﺃﺟﻬﺰﺎ، ﻭﺃﺭﺑﺎﺡ ﻣﻮﺯﻋﺔ ﻛﻤﻜﺎﻓﺄﺓ ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ-




  ﻣﺆﺷﺮ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺼﺎﰲ 3. 1. 2. I
ﺴﻤﻰ ﺃﻳﻀﺎ ﺑﺎﻟﺮﲝﻴﺔ، ﻭﺗﻘﻮﻡ ﻋﻠﻰ ﺃﺳﺎﺱ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﻟﺼﺎﰲ ﺑﺮﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ، ﻓﻬﻲ ﺗﻘﻴﺲ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﻳﻭ 
  .ﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔﺍﳌﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻴﻪ ﻣﻦ ﻋﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ، ﻭﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻄﺎﺑﻊ ﺍﳌﺎﱄ ﻭﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﻻ
  .ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ / ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ =ﺍﻟﺮﲝﻴﺔ 
ﻫﺬﺍ ﺍﳌﻘﻴﺎﺱ ﺩﻟﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺃﺭﺑﺎﺡ ﺻﺎﻓﻴﺔ ﻭﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻨﺎﻓﺲ، ﻷﻥ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﻫﺬﻩ 
ﺳﺴﺔ ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺧﲑ ﻳﺘﺤﻜﻢ ﻓﻴﻪ ﻋﻨﺼﺮﻳﻦ ﳘﺎ ﺍﻟﺴﻌﺮ ﻭﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﻟﻠﺬﻳﻦ ﻤﺎ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﺍﳌﺆ. ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺩﻟﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﻟﺮﺑﺢ
  . ﻣﺰﺍﲪﺔ ﻣﻨﺎﻓﺴﻴﻬﺎ
ﻛﺬﻟﻚ ﳝﻜﻦ ﺗﻌﺪﻳﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺑﺘﻌﻮﻳﺾ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﺑﺎﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻭﻣﻨﻪ ﳒﺘﻨﺐ ﺗﺄﺛﲑ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺎﺕ 
  .ﺃﻭ ﺗﻌﻮﻳﻀﻬﺎ ﺑﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ( 2)ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ، ﺃﻭ ﺗﻌﻮﻳﻀﻬﺎ ﺑﺎﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﺑﻌﻴﺪﺍ ﻋﻦ ﺳﻴﺎﺳﺔ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ
  .ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ/ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ=  ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻣﻮﺟﺒﺔ
ﻤﺪﺓ ﺘﻓﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﺪﻓﻖ ﺍﻟﻨﻘﺪﻱ ﺑﺪﻝ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻳﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻋﺰﻝ ﺗﻐﲑﺍﺕ ﺳﻴﺎﺳﺔ ﺍﻹﻫﺘﻼﻙ ﺍﳌﻌ
  .ﻣﻦ ﻃﺮﻓﻬﺎ
  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ   .2.3. I
ﺪ ﻳﻌﱪ ﻋﻦ ﻗ. ﻫﻲ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻟﱵ ﲢﻘﻘﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﳎﻤﻮﻉ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﱵ ﺍﺳﺘﻌﻤﻠﺘﻬﺎ
ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺑﺎﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﺃﻭ ﺑﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ، ﺃﻣﺎ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ ﰲ ﲢﻘﻴﻖ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ 
ﺇﻻ ﺃﻥ ﺍﻟﺒﻌﺾ ﻳﺴﺘﺨﺪﻡ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﻣﻀﺎﻓﺎ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﻓﻴﻌﱪ ﻋﻨﻬﺎ ﻋﺎﺩﺓ ﺑﺄﺻﻮﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ،
ﻗﻴﺎﺱ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻳﺴﻤﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﲟﻌﺮﻓﺔ ﻗﺪﺭﺎ .ﻖ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔﻟﻠﺘﻌﺒﲑ ﻋﻦ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳌﺴﺘﻌﻤﻠﺔ ﻟﺘﺤﻘﻴ
  .  ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺑﻌﻴﺪﺍ ﻋﻦ ﺗﺄﺛﲑ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ
                                               
 .58ﻧﻔﺲ اﻟﻤﺮﺟﻊ اﻟﺴﺎﺑﻖ،   )1(
 .971 .871.p.p ,tic .po ,draryeP ettesoJ)2(
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ﻭﺗﻘﻴﺲ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﻛﺬﺍ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻛﻔﺎﺀﺓ ﻭﻓﻌﺎﻟﻴﺔ ﺇﺩﺍﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﻟﺬﻟﻚ 
ﻳﺔ ﻫﻲ ﳎﺎﻝ ﺍﻫﺘﻤﺎﻡ ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮﻳﻦ ﺍﳉﺪﺩ ﻭﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﻭﺍﳌﻘﺮﺿﲔ ﻓﺎﳌﺴﺘﺜﻤﺮﻳﻦ ﻗﺘﺼﺎﺩﺍﻻﳒﺪ ﺃﻥ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭ
ﻭﺍﳌﻘﺮﺿﻮﻥ  ﻳﺴﺘﻄﻌﻮﻥ ﺍﻟﺘﺤﻘﻖ ﻣﻦ ﳒﺎﺡ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺍﳌﺴﲑﻳﻦﻭ  ﳝﻜﻨﻬﻢ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﱵ ﳝﻜﻨﻬﺎ ﺃﻥ ﺗﺜﺮﻳﻬﻢ،
  (1)ﻳﺸﻌﺮﻭﻥ ﺑﺎﻷﻣﺎﻥ ﻋﻨﺪ ﺇﻗﺮﺍﺽ ﺃﻣﻮﺍﳍﻢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﱵ ﲢﻘﻖ ﺃﺭﺑﺎﺣﺎ ﺍﻛﺜﺮ ﻣﻦ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﱵ ﻻ ﲢﻘﻘﻬﺎ
  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ 1. 2. 2. I
  .ﻫﻲ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺃﺻﻮﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
  ﺍﻷﺻﻮﻝ / ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ = ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ
ﻋﻴﻢ ﻳﺴﻤﺢ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﲟﻌﺮﻓﺔ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﻗﺪﺭﺓ ﺃﺻﻮﳍﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻓﲑ ﺃﻭ ﺗﺪ
ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻷﻧﻪ ﻛﻤﺎ ﺳﺒﻖ ﻭﺃﻥ ﺃﺷﺮﻧﺎ ﺃﻥ ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﻫﻮ ﺃﺻﻞ ﺣﺴﺎﺏ ﻓﺎﺋﺾ ﺧﺰﻳﻨﺔ 
  . ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ 2. 2. 2. I
  :ﻭﲢﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻫﻲ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ  ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺃﺻﻮﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ،
  ﺍﻷﺻﻮﻝ/ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ = ﺩﻳﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎ
ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﻫﻲ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻣﻀﺎﻓﺎ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ، ﺃﻭ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻣﻀﺎﻓﺎ 
  .ﺇﻟﻴﻬﺎ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
ﻟﻌﻼﻗﺔ  ﻳﻌﲏ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺪﻳﻨﺎﺭ ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﺮﺑﺢ، ﻭﻳﻼﺣﻆ ﻋﻠﻰ ﻫﺬﻩ ﺍ   
ﺍﻟﺒﺴﺎﻃﺔ ﻭﺍﻻﺧﺘﺼﺎﺭ، ﻟﻜﻦ ﰲ ﺍﻷﺻﻞ ﻫﻲ ﺃﻛﺜﺮ ﻣﻦ ﺫﻟﻚ، ﻷﻥ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻻ ﺗﱪﺯ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺮﺋﻴﺴﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺸﺎﺭﻙ  
  :ﻭﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻧﺴﺘﻄﻴﻊ ﺃﻥ ﻧﻜﺘﺐ. ﰲ ﲢﺪﻳﺪ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
  (ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ/ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ)  x (ﺍﻷﺻﻮﻝ / ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﺳﺘﻐﻼﻝ ) = ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ
  (ﺍﻷﺻﻮﻝ/ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ) x (ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ/ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﺳﺘﻐﻼﻝ ) =    
  (ﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ)  x ( ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﲝﻲ ) =        
 .ﻭﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ( ﺍﻟﺮﲝﻴﺔ) ﻫﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ:  ﻓﺎﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺗﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻰ ﻋﺎﻣﻠﲔ ﺃﺳﺎﺳﲔ ﳘﺎ
  (2)ﺬﻳﻦ ﺍﻟﻌﺎﻣﻠﲔﻭﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻥ ﺗﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺟﻴﺪﺓ ﺇﺫﺍ ﲤﻜﻨﺖ ﻣﻦ ﺗﻌﻈﻴﻢ ﻫ
ﻭﻳﻘﺼﺪ ﺑﻪ ﻋﺪﺩ ﻣﺮﺍﺕ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﺃﻭ ﻋﺪﺩ ﻣﺮﺍﺕ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﺃﺻﻮﻝ  : ﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ
ﻓﻬﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻣﺆﺷﺮ ﺟﻴﺪ ﳌﺪﻯ ﻛﻔﺎﺀﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺍﺳﺘﻌﻤﺎﻝ ﺃﺻﻮﳍﺎ، ﻓﻜﻠﻤﺎ ﺍﺭﺗﻔﻌﺖ ﻫﺬﻩ . ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ
  .ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺩﻝ ﺫﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻜﻔﺎﺀﺓ ﻭﺍﻟﻌﻜﺲ ﺻﺤﻴﺢ
ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﳌﻨﺨﻔﺾ ﻳﻌﲏ ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺳﻌﺮ . ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻣﻘﺪﺍﺭ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﳌﺘﻮﻟﺪ ﻣﻦ ﻛﻞ ﺩﻳﻨﺎﺭ ﻣﻦ ﺩﻧﺎﻧﲑ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ :ﺍﻟﺮﺑﺢﻫﺎﻣﺶ 
  .(3)ﺍﻟﺒﻴﻊ ﺃﻭ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ
                                               
 .483. ﻣﻔﻠﺢ ﻣﺤﻤﺪ ﻋﻘﻞ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه،ص  )1(
 .46ص،  ,ﻏﯿﺮ ﻣﺬﻛﻮرة،أﺳﺎﺳﯿﺎت اﻹدارة اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ، دار اﻟﻨﮭﻀﺔ اﻟﻌﺮﺑﯿﺔ،ﺑﯿﺮوت، ﺟﻤﯿﻞ أﺣﻤﺪ ﺗﻮﻓﯿﻖ)2(
 53. 43ﻣﻔﻠﺢ ﻣﺤﻤﺪ ﻋﻘﻞ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه،ص  )3(
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  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ. 3. 2 I
ﻭﺍﻷﻣﻮﺍﻝ  ﻭ ﻫﻲ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺑﲔ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﱵ ﺣﻘﻘﺘﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺗﺴﻤﻰ ﺃﻳﻀﺎ ﺑﻌﺎﺋﺪ ﺃﻭ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ،
  .ﻓﻬﻲ ﺗﻘﻴﺲ ﺍﻟﻌﺎﺋﺪ ﺍﳌﺎﱄ ﺍﳌﺘﺤﻘﻖ  ﻣﻦ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺃﺻﺤﺎﺏ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺎﺻﺔ،ﺍﳋ
  .ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ/ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ =ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ 
ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺪ ﺗﻜﻮﻥ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﺑﻌﺪ ﺩﻓﻊ ﺿﺮﺍﺋﺐ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﻭﻫﺬﺍ ﳌﻌﺮﻓﺔ ﺍﳌﻜﺎﻓﺄﺓ ﺍﳊﻘﻴﻘﺔ ﻷﺻﺤﺎﺏ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ 
ﻷﺭﺑﺎﺡ، ﲟﻌﲎ ﺃﻥ ﺗﺄﺛﲑ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ ﻗﺪ ﺃﳘﻞ، ﻭﻫﺬﺍ ﻳﺴﺎﻋﺪ ﻭﻗﺪ ﺗﻜﻮﻥ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻣﻄﺮﻭﺣﺎ ﻣﻨﻬﺎ ﺿﺮﺍﺋﺐ ﺍ
  .ﻋﻠﻰ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﻔﻌﻠﻴﺔ ﺑﲔ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
ﻭﺍﳊﻜﻢ ﻋﻠﻰ ﻣﺪﻯ ﻛﻔﺎﻳﺔ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻳﺘﻢ ﺑﺎﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﻣﻊ ﻣﺆﺳﺴﺎﺕ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﻘﻄﺎﻉ ﺃﻭ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﻣﻊ ﺃﺳﻌﺎﺭ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ 
ﻷﻥ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﻌﺎﻟﻴﺔ  ﺔ ﺩﻟﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﻛﻔﺎﺀﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﻻ ﺃﻧﻪ ﰲ ﺑﻌﺾ ﺍﳊﺎﻻﺕ ﻻ ﻳﻌﺘﱪ ﻛﺬﻟﻚ،ﻭﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻟﻌﺎﱄ ﳍﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒ
  (1)ﻋﺎﻝ ﻣﻦ ﺍﳋﻄﻮﺭﺓ ﻯﺍﻟﻨﺎﲡﺔ ﻋﻦ ﻣﺴﺘﻮﻯ ﻋﺎﻝ ﻣﻦ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻭﻣﺴﺘﻮﻯ ﻣﻨﺨﻔﺾ ﻣﻦ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﻳﺼﻄﺤﺒﻬﺎ ﻣﺴﺘﻮ
ﻭﻳﻌﻮﺩ  ﺣﺎﻻﺕ ﺧﺎﺻﺔ، ﺇﻥ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻣﺆﺷﺮﻳﻦ ﻏﲑ ﻣﺘﺴﺎﻭﻳﲔ ﰲ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺇﻻ ﰲ
ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺧﲑ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ  ﺐ ﰲ ﻋﺪﻡ ﺍﻟﺘﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ ﻭﺟﻮﺩ ﺃﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ،ﺒﺍﻟﺴ
  . ﻭﻳﺴﻤﺢ ﺃﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ ﲟﻌﺮﻓﺔ ﺍﻷﺛﺮ ﺍﻹﳚﺎﰊ ﺃﻭ ﺍﻟﺴﻠﱯ ﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺘﻬﺎ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ .ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ
  :  ﺇﺫﺍ ﻭﺿﻌﻨﺎ
  ﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔﺍﻟﻨﺘﻴﺠ : ﻥ ﺹ
  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ:  ﺩ  
  ﻣﻌﺪﻝ ﻓﻮﺍﺋﺪ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ : ﻉ
  ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ : ﺃﺥ
  ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﻣﺎﻟﻴﺔ : ﺩ.ﻉ
  (ﺍﳋﺼﻮﻡ= ﻷﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ ) ﺩ + ﺃﺥ =ﺍﻷﺻﻮﻝ: ﺃ ﺹ






  2.……ﺃﺥ/ﻥ ﺹ= ﻡ ﻡ: ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
  ﺩ.ﻉ -ﺃﺹ . ﺇ ﻡ= ﻥ ﺹ ﳒﺪ( 1)ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ
  :ﳒﺪ (2) ﻭﺑﺘﻌﻮﻳﺾ ﻗﻴﻤﺔ ﻥ ﺹ ﰲ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ
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  ﺩ.ﻉ -(ﺩ+ﺃ ﺥ) ﻡ ﺇ          ﺩ        .ﻉ –ﺃ ﺹ . ﻡ ﺇ
  ﺃﺥ         ﺃ ﺥ                 
      ﺃﺥ/ ﺩ.ﻉ-(ﺃﺥ/ ﺩ+  1)   ﻡ ﺇ
  (ﺃﺥ/ ﺩ) ﻉ-(ﺃﺥ/ ﺩ)ﻡ ﺇ + ﻡ ﺇ  




(ﻉ- ﻡ ﺇ: ) ﺇﺫﻥ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺗﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ ﺍﳌﺮﺩﻭﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﻣﻀﺎﻓﺎ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﺍﳌﻘﺪﺍﺭ 
ﺃﺥ
ﻭﺍﻟﺬﻱ ﻳﻌﱪ ﻋﻦ ﺃﺛﺮ ﺩ
  :ﺃﺛﺮ  ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ ﺛﻼﺛﺔ ﺃﺩﻭﺍﺭ ﻫﻲ ﻭﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﻠﻌﺐ .( 1)ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ
ﻭﺗﺘﺤﻘﻖ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﺗﻜﻮﻥ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺃﻋﻠﻰ ﻣﻦ  ﺍﳊﺎﻟﺔ ﺍﻷﻭﱃ ﻭﻳﻠﻌﺐ ﻓﻴﻬﺎ ﺃﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ ﺩﻭﺭﺍ ﺇﳚﺎﺑﻴﺎ،-10 
  .ﺃﺥ ﺃﻱ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﳌﺪﻳﻮﻧﻴﺔ ﺃﺩﻯ ﺫﻟﻚ ﺇﱃ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ/ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﻛﻠﻤﺎ ﺯﺍﺩﺕ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺩ. ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ
ﻭﺗﺘﺠﺴﺪ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﺗﻜﻮﻥ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﺔ  ﺍﻟﺜﺎﻧﻴﺔ ﻭﻳﻠﻌﺐ ﻓﻴﻬﺎ ﺃﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ ﺩﻭﺭﺍ ﺳﻠﺒﻴﺎ،ﺍﳊﺎﻟ- 20
  .ﺃﺥ ﺃﺩﻯ ﺫﻟﻚ ﺇﱃ ﻫﺒﻮﻁ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ/ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﻛﻠﻤﺎ ﺯﺍﺩﺕ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺩ (.ﻉ)ﺃﻗﻞ ﻣﻦ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ
. ﻣﺎ ﺗﺘﺴﺎﻭﻯ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﲟﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥﺍﳊﺎﻟﺔ ﺍﻟﺜﺎﻟﺜﺔ ﻭﻫﻲ ﺣﺎﻟﺔ ﺣﻴﺎﺩ ﺃﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ، ﻭﺗﺘﺠﺴﺪ ﻋﻨﺪ- 30
  .ﺃ ﺥ ﻓﺈﻥ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺗﺒﻘﻰ ﻋﻠﻰ ﺣﺎﳍﺎ/ﻓﻤﻬﻤﺎ ﺗﻐﲑﺕ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺩ
ﻓﻔﻲ ﺣﺎﻟﺔ .  ﺗﺄﺧﺬ ﺑﻌﲔ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐﺍﳌﺎﱄ ﱂﺇﻥ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻟﻠﻤﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺃﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ 
  .ﺃﺧﺬﻩ ﰲ ﺍﳊﺴﺒﺎﻥ ﻓﺈﻥ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﺗﺘﻐﲑ
  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ  ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ  ﻗﺒﻞ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ: ﻥ ﺝ:  ﻭﺿﻌﻨﺎﺇﺫﺍ  
  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﺑﻌﺪ ﺩﻓﻊ ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ :ﻥ ﺹ









  ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺧﺎﺻﺔ:  ﺃﺥ
  ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ:  ﻉ
  ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ : ﺩ
  ﺭﻳﻒ ﻣﺎﻟﻴﺔﻣﺼﺎ : ﺩ.ﻉ
  ﻣﻌﺪﻝ ﺿﺮﺍﺋﺐ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ:  ﺽ 
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    ( ﺽ-1[ ) ﺃﺥ(/ ﺩ+ ﺃ ﺥ(.)ﺩ+ﺃﺥ/ )ﺩ.ﻉ -ﺃ ﺥ(/ ﺩ+ ﺃ ﺥ . )ﻡ ﺇ= ]           
    (ﺽ-1[ ) ﺃﺥ/ ﺩ.ﻉ - ﺃﺥ(/ ﺩ+ﺃ ﺥ)ﻡ ﺇ =]              
    (ﺽ-1([.) ﺥ.ﺃ /ﺩ.ﻉ)- (ﺃﺥ/ ﺩ) ﻡ ﺇ (+ ﺃﺥ/ ﺃ ﺥ. )ﺇ.ﻡ = ]                    
  (ﺽ-1([) ﺃﺥ/ ﺩ.ﻉ) -(ﺃﺥ/ ﺩ)ﻡ ﺇ + ﻡ ﺇ = ]                     
  (ﺃﺥ/ ﺩ([ )ﺽ-1( ) ﻉ-ﻡ ﺇ(+] ) ﺽ-1)ﻡ ﺇ =              
  :ﺃﺥ  ﳓﺼﻞ ﻋﻠﻰ/ ﺩ= ﻙ : ﺇﺫﺍ ﻭﺿﻌﻨﺎ
  ﻙ(.ﺽ-1( )ﻉ-ﻡ ﺇ ( +) ﺽ-1)ﻡ ﺇ = ﻡ ﻡ 
  (1)ﻟﻜﺎﻣﻠﺔ  ﻟﻠﻌﻼﻗﺔ ﺍﳌﻮﺟﻮﺩﺓ ﺑﲔ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺃﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄﻭﻫﺬﻩ ﻫﻲ ﺍﻟﺼﻴﻐﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ ﻭﺍ
ﺇﻥ ﺣﺴﺎﺏ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻭﻣﻘﺎﺭﻧﺘﻬﺎ ﺯﻣﻨﻴﺎ، ﺃﻭ ﻣﻘﺎﺭﻧﺘﻬﺎ ﲟﺆﺳﺴﺎﺕ ﺗﻨﺸﻂ ﰲ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﻘﻄﺎﻉ ﺧﻄﻮﺓ 
ﺿﺮﻭﺭﻳﺔ، ﻟﻜﻨﻬﺎ ﻏﲑ ﻛﺎﻓﻴﺔ ﻷﻥ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺗﻌﺘﱪ ﻣﻦ ﺃﻫﻢ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﻛﻔﺎﺀﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺬﻟﻚ ﳚﺐ ﺃﻥ 
ﻭﺑﺬﻟﻚ ﺍﻟﺴﻌﻲ ﺇﱃ  ﺪﺭﺱ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﲢﻠﻴﻠﻴﺔ، ﻭﻫﺬﺍ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺍﻟﺘﻌﺮﻑ ﻋﻠﻰ ﺃﻫﻢ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﱵ ﺗﺆﺛﺮ ﻓﻴﻬﺎ،ﺗ
  .ﺍﻟﺘﺤﻜﻢ ﻓﻴﻬﺎ
  ﲢﻠﻴﻞ ﺍﳌﺪﺭﻭﺩﻳﺔ III
ﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻭ ﺮﻛﻤﺎ ﺳﺒﻖ ﻭﺃﻥ ﺃﺷﺮﻧﺎ ﺃﻥ ﺣﺴﺎﺏ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻭﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﰲ ﺍﳊﻜﻢ ﻋﻠﻰ ﻣ
ﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻟﺬﺍ ﳚﺐ ﺍﻟﺒﺤﺚ ﻭﺍﻟﻜﺸﻒ ﻋﻦ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﱵ ﺗﺆﺛﺮ ﰲ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﻛﻔﺎﺀﺎ ﻗﺪ ﳜﻔﻰ ﺍﻟﻜﺜﲑ ﻣﻦ ﺣﻘﺎﺋﻖ ﺍ
ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ، ﺃﻱ ﺑﺴﻂ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻭﻣﻘﺎﻣﻬﺎ، ﻭﻣﻦ ﺃﻫﻢ ﺍﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﻟﱵ ﲤﻜﻨﺖ ﻣﻦ ﲢﻠﻴﻞ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ 
  (2)ﺩﻱ ﺑﻮﻧﺖ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﻓﻴﻬﺎ  ﳒﺪ ﻣﺎ ﻳﺴﻤﻰ ﺑﻨﻈﺎﻡ
  : ﺳﻴﺘﻢ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﻄﻠﺐ ﺇﱃ   
  .ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔﳕﻮﺫﺝ ﺩﻳﺒﻮﻥ ﻟﺘﺤﻠﻴﻞ -
ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺍﻹﺣﻼﻝ ﺍﳌﺘﺴﻠﺴﻞ، ﻭﺍﻟﱵ ﲤﻜﻦ ﻣﻦ ﻗﻴﺎﺱ  ﺗﺄﺛﲑ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﱵ ﻳﻜﺸﻒ ﻋﻨﻬﺎ ﳕﻮﺫﺝ ﺩﻳﺒﻮﻥ ﰲ -
  .ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ
  ﳕﻮﺫﺝ ﺩﻳﺒﻮﻥ ﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ 1. III
  SRUOMEN ED TNOPUDﲰﻰ ﺬﺍ ﺍﻻﺳﻢ ﻧﺴﺒﺔ ﺇﱃ ﺍﻟﺸﺮﻛﺔ ﺍﻟﱵ ﻃﻮﺭﺗﻪ، ﻭﻫﻲ ﺷﺮﻛﺔ
ﺩﻭﺍﺕ ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﺔ  ﺍﻟﱵ ﻳﺴﺘﻌﻤﻠﻬﺎ ﺍﶈﻠﻠﻮﻥ ﺍﳌﺎﻟﻴﻮﻥ ﰲ ﲢﻠﻴﻞ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻭﺍﻟﺮﻗﺎﺑﺔ ﺍﻷﻣﺮﻳﻜﻴﺔ، ﻭﻳﻌﺪ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻤﻮﺫﺝ ﻣﻦ ﺍﻷ
ﻭﻗﺪ ﺍﻛﺘﺴﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻤﻮﺫﺝ ﺷﻬﺮﺗﻪ ﺑﺴﺒﺐ ﻣﺴﺎﻋﺪﺗﻪ ﺍﻟﻔﻌﺎﻟﺔ ﰲ ﺗﺘﺒﻊ  ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺃﻭ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﰲ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ . ﻋﻠﻴﻪ
  .ﻭﺍﳌﻨﺘﻤﻴﺔ ﺇﱃ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻭﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ
                                               
 .153. p ,dibI)1(
 .731، ص7991، ﻟﯿﺒﯿﺎ، 2ﻣﻨﮭﺞ  ﺗﺤﻠﯿﻞ ﺷﺎﻣﻞ،اﻟﺠﺎﻣﻌﺔ  اﻟﻤﻔﺘﻮﺣﺔ، ط:اﻟﺴﻤﺎراﺋﻲ،اﻹدارة اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ ﻋﺪﻧﺎن ھﺎﺷﻢ رﺣﯿﻢ)2(
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ﺍﻟﺸﻤﻮﻟﻴﺔ ﺃﻥ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺗﺘﺤﺪﺩ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﻋﻨﺼﺮﻳﻦ ﻳﻮﺿﺢ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻤﻮﺫﺝ ﺍﳌﺘﺴﻢ ﺑﺎﻟﺒﺴﺎﻃﺔ ﻭ
ﻫﺎﻣﲔ، ﺍﻷﻭﻝ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﺮﲝﻴﺔ ﺃﻭ ﻫﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﻭﺍﻟﺜﺎﱐ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭﺍﻟﱵ ﺗﻌﲏ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻷﺻﻮﻝ 























  .93.ﻣﻔﻠﺢ ﻋﻘﻞ ﳏﻤﺪ،ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ﺫﻛﺮﻩ، ﺹ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
  ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺍﻹﺣﻼﻝ ﺍﳌﺘﺴﻠﺴﻞ 2.III
ﻓﻬﻲ ﺑﺬﻟﻚ ﺃﺩﺍﺓ ﻓﻌﺎﻟﺔ ﰲ ﻳﺪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺗﻌﺘﱪ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺍﻹﺣﻼﻝ ﺍﳌﺘﺴﻠﺴﻞ ﻣﻦ ﺃﻫﻢ ﻃﺮﻕ ﲢﻠﻴﻞ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ،
  .(2)ﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﻟﻈﻮﺍﻫﺮ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ
  ﻣﻔﻬﻮﻡ  ﻭﺃﺳﺎﺱ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ1. 2.III
. ﺍﻹﺣﻼﻝ ﺍﳌﺘﺴﻠﺴﻞ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺗﺴﻤﺢ ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ ﺃﻭ ﻗﻴﺎﺱ ﺗﺄﺛﲑ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﻣﺴﺘﻮﻯ ﻣﻌﲔ  ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ  ﺍﳌﺆﺛﺮ ﻓﻴﻬﺎ
                                               
 .83ﻣﻔﻠﺢ ﻣﺤﻤﺪ ﻋﻘﻞ ،ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه، ص)1( 
 .ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ذﻛﺮه ﻋﯿﺴﻰ ﺣﯿﺮش،)2( 





  اﻟﻨﺘﯿﺠﺔ اﻟﺠﺎرﯾﺔ ﻗﺒﻞ اﻟﻔﻮاﺋﺪ اﻟﻤﺒﯿﻌﺎ اﻟﻤﺒﯿﻌﺎ  اﻷﺻﻮل
اﻷﺻﻮل 
  اﻟﻤﺘﺪاوﻟﺔ
  اﻟﺘﻜﺎﻟﯿﻒ  اﻹﯾﺮادات اﻷﺻﻮل 
رﯾﻒ ﻣﺼﺎ
  اﻟﺘﻮزﯾﻊ
ﻣﺼﺎرﯾﻒ   ﺗﻜﻠﻔﺔ اﻟﺒﻀﺎﻋﺔ م 
  إدارﯾﺔ
ﻗﯿﻢ   ﺑﻀﺎﻋﺔ
  ﻣﺤﻘﻘﺔ






 + + + + + + + +
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ﻟﺬﻟﻚ ﻓﺈﻥ ﺃﺳﺎﺱ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻫﻮ ﲢﺪﻳﺪ ﻧﻈﺎﻡ  .ﻭﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻫﻲ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺗﻔﺎﻋﻞ ﺍﻷﺳﺒﺎﺏ ﻓﺎﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﻫﻲ ﺃﺳﺒﺎﺏ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ،
ﺒﺎﺏ ﺍﳌﺆﺛﺮﺓ ﻓﻴﻬﺎ، ﻭﺑﻌﺪﻫﺎ ﲢﺪﻳﺪ ﺃﺳﺒﺎﺏ ﺍﻷﺳﺒﺎﺏ، ﻓﺄﻱ ﺳﺒﺐ ﻫﻮ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﻟﺴﺒﺒﻴﺔ، ﺃﻱ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻭﺍﻷﺳ
ﻭﺗﺴﺘﻤﺮ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﻟﺴﺒﺒﻴﺔ ﺇﱃ ﻏﺎﻳﺔ ﺍﻟﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﺃﺩﱏ ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺃﻳﻦ ﻻ ﳝﻜﻦ . ﳌﺎ ﺑﻌﺪﻩ ﻭﺳﺒﺐ ﳌﺎ ﻗﺒﻠﻪ
  .ﲢﺪﻳﺪ ﺃﺳﺒﺎﺏ ﺃﺧﺮﻯ ﻟﻠﻈﺎﻫﺮﺓ
ﻟﻠﻈﺎﻫﺮﺓ ﺃﻭ ﻣﺎ ﻳﺴﻤﻰ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ ﺍﳌﻨﻄﻘﻲ، ﺑﻌﺪ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﻟﺴﺒﺒﻴﺔ ﺗﺄﰐ ﻣﺮﺣﻠﺔ ﺭﺳﻢ ﺷﺒﻜﺔ ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﻟﺴﺒﺒﻴﺔ 


















  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﺒﺎﺣﺚ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﺃﺳﺒﺎﺎ ﻫﻲ ﺗﻐﲑ  ﻣﺒﻴﻌﺎﺕ ﻣﻦ ﺍﻟﺮﺳﻢ ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ ﻓﺈﻥ  ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ  ﻫﻲ ﺗﻄﻮﺭ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ، ﻋﻮﺍﻣﻞ  ﺗﻄﻮﺭ ﺍﻟﺒﻤﻴﻌﺎﺕ ﺃﻭ  
. ، ﻭﲢﺪﻳﺪ ﻣﺴﺎﳘﺘﻬﺎ  ﰲ ﺗﻄﻮﺭ  ﺍﳌﻴﻴﻌﺎﺕ ﻳﺴﻤﻰ ﲢﻠﻴﻞ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻷﻭﻝ ﻟﻠﻈﺎﻫﺮﺓ3Pﻭ  2Pﻭ  1Pﺍﳌﻨﺘﻮﺟﺎﺕ 
ﻭﲢﺪﻳﺪ ﻣﺴﺎﳘﺘﻬﺎ ﰲ ﻣﺒﻴﻌﺎﺕ ﻛﻞ  ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻷﻭﻝ ﳝﺜﻞ  ﻇﺎﻫﺮﺓ ﻷﺳﺒﺎﺏ ﺃﺧﺮﻯ ﻫﻲ ﺍﻟﻜﻤﻴﺎﺕ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ ﻭﺃﺳﻌﺎﺭ ﺍﻟﺒﻴﻊ،
  .ﺎﻫﺮﺓﻣﻨﺘﻮﺝ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﲢﻠﻴﻞ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻟﻠﻈ
  .ﺑﻌﺪ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﺮﺳﻢ ﺍﳌﻨﻄﻘﻲ ﻓﺈﻥ ﺍﻹﺷﻜﺎﻝ ﻫﻮ ﻛﻴﻔﻴﺔ ﲢﺪﻳﺪ ﺗﺄﺛﲑ ﻛﻞ ﻋﺎﻣﻞ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ 
  ﻛﻴﻔﻴﺔ ﺍﳊﺴﺎﺏ 2. 2.III
اﻟﻤﺒﯿﻌﺎت اﻹﺟﻤﺎﻟﯿﺔ 
إإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإإgا
  3Pﻣﺒﯿﻌﺎت اﻟﻤﻨﺘﻮج   2Pﻣﺒﯿﻌﺎت اﻟﻤﻨﺘﻮج   1Pﻣﺒﯿﻌﺎت اﻟﻤﻨﺘﻮج 














  +  +
  x  x  x
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ﻟﻠﻘﻴﺎﻡ ﺑﺎﳊﺴﺎﺏ ﳚﺐ ﺍﻟﺘﻤﻴﻴﺰ  ﺑﲔ ﻧﻮﻉ ﺍﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﳌﻮﺟﻮﺩﺓ ﺑﲔ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ، ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﳝﻜﻦ ﺩﺭﺍﺳﺘﻬﺎ   
  .ﻋﻼﻗﺔ ﺍﻟﻘﺴﻤﺔ ﻋﻼﻗﺔ ﺍﻟﻀﺮﺏ، ﻋﻼﻗﺔ ﺍﳉﻤﻊ ﻭﺍﻟﻄﺮﺡ، :ﰲ  ﺛﻼﺙ  ﺃﺻﻨﺎﻑ 
  ﻋﻼﻗﺔ ﺍﻟﻀﺮﺏ  2.2.1.III
  ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻧﺖ ﻟﺪﻳﻨﺎ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻙ ﻭﺍﻟﱵ ﻫﻲ ﺣﺎﺻﻞ ﺿﺮﺏ 
  ﻭﻧﺮﻳﺪ ﲢﺪﻳﺪ( ﺹ.ﻉ.ﺱ= ﻙ )  ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺱ،ﻉ، ﺹ 
  ﻣﺴﺎﳘﺔ ﻛﻞ ﻋﺎﻣﻞ  ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻙ 
  :ﻳﻠﺤﻖ ﺑﺎﻟﻈﺎﻫﺮﺓ، ﻭﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ  ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔﺍﻟﺬﻱ ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ  ﰲ ﺍﻟﺘﻐﲑ : ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ ﻭﺍﻟﻨﺴﱯ 
  (ﻗﻴﻤﺔ ﺳﺎﺑﻘﺔ ﺃﻭ ﻣﻌﻴﺎﺭﻳﺔ:0ﻗﻴﻤﺔ ﺣﺎﻟﻴﺔ ﺃﻭ ﺣﻘﻴﻘﺔ، ﻙ 1ﻙ.)  0ﻙ -1ﻙ= ﻡ ﻑ:ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ  
  .0ﻙ(/ 0ﻙ- 1ﻙ)= 0ﻙ/ ﻑ ﻡ= ﻑ ﻥ:ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ  ﺍﻟﻨﺴﱯ 
  :ﳊﺴﺎﺏ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﻛﻞ ﻋﺎﻣﻞ  ﻧﺴﺘﺨﺪﻡ  ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺔ :ﻣﺴﺎﳘﺔ  ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﰲ ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ 
  0ﺹ. 0ﻉ. 0ﺱ  -  0ﺹ . 0ﻉ. 1ﺱ=  ﺱ :ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻌﺎﻣﻞ ﺱ 
  0ﺹ. 0ﻉ.1ﺱ  - 0ﺹ .1ﻉ. 1ﺱ=  ﻉ  :ﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻌﺎﻣﻞ ﻉﺍﳌﺍﳌﺴﺎﳘﺔ  
  0ﺹ.1ﻉ.1ﺱ  -  1ﺹ .1ﻉ. 1ﺱ=  ﺹ  :ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻌﺎﻣﻞ ﺹ 
  . ﺹ + ﻉ +ﺱ =  0ﻙ -1ﻙ=  ﻑ ﻡ                                  
  :ﻭﺇﺫﺍ ﺃﺭﺩﻧﺎ ﺣﺴﺎﺏ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﻛﻞ ﻋﺎﻣﻞ ﰲ ﺷﻜﻞ ﻧﺴﺒﺔ ﳓﺴﺐ 
  %001. 0ﻙ/ ﺱ  =ﻥ ﺱ :  ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻟﻠﻌﺎﻣﻞ ﺱ
  %001. 0ﻙ/ ﻉ  =ﻥ ﻉ  : ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻟﻠﻌﺎﻣﻞ ﻉﺍﳌﺴﺎﳘﺔ  
  %001. 0ﻙ/ ﺹ  =ﻥ ﺹ  : ﻟﻠﻌﺎﻣﻞ ﺹ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔﺍﳌﺴﺎﳘﺔ  
  % 001. 0ﻙ(/ ﺹ +ﻉ+ﺱ ) = 0ﻙ(/ 0ﻙ-1ﻙ)  =ﻑ ﻥ  
  ﻋﻼﻗﺔ ﺍﻟﻘﺴﻤﺔ2.2.2.III
  ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻧﺖ ﻟﺪﻳﻨﺎ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻙ ﻭﺍﻟﱵ ﻫﻲ ﺣﺎﺻﻞ ﻗﺴﻤﺔ ﻋﺎﻣﻠﲔ 
  .ﺪ  ﲢﺪﻳﺪ ﺗﺄﺛﲑ ﺍﻟﻌﺎﻣﻠﲔ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻙ، ﻭﻧﺮﻳ(ﻉ÷ﺱ  = ﻙ) ﳘﺎ ﺱ ﻭﻉ 
  :ﻳﺘﻢ ﺣﺴﺎﻤﺎ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ: ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ ﻭﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﻟﻨﺴﱯ
  (0ﻉ/  0ﺱ) -( 1ﻉ/  1ﺱ= ) 0ﻙ – 1ﻙ= ﻑ ﻡ:ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ
  0ﻙ([/0ﻉ/  0ﺱ) -( 1ﻉ/  1ﺱ]) = 0ﻙ(/0ﻙ – 1ﻙ) =ﻑ ﻥ: ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﻟﻨﺴﱯ
  :ﻧﺴﺘﺨﺪﻡ ﺍﻟﻌﻼﻗﺘﲔ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺘﲔ: ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﻠﲔ ﰲ ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ 
  (0ﻉ/  0ﺱ) –( 0ﻉ/  1ﺱ) =ﺱ  :ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻌﺎﻣﻞ ﺱ
  (0ﻉ/  1ﺱ) –( 1ﻉ/  1ﺱ) =ﻉ  :ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻌﺎﻣﻞ ﻉ
  ﻉ∆ +ﺱ ∆ =  0ﻙ- 1ﻙ= ﻑ ﻡ                            
  :ﺃﻣﺎ ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻓﺘﺤﺴﺐ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ 
 ع
 ك
  x س
 ك
  ﺹ  ﻉ  ﺱ  x  x
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  %001 x  0ﻙ / ﺱ   =ﻥ ﺱ
  %001 x  0ﻙ / ﻉ  =ﻥ ﻉ
  ﻥ ﻉ +ﻥ ﺱ =  0ﻙ (/ 0ﻙ-1ﻙ) =ﻑ ﻥ
  ﻋﻼﻗﺔ ﺍﳉﻤﻊ  ﻭﺍﻟﻄﺮﺡ 2.2.3.III
  :ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻧﺖ ﻟﺪﻳﻨﺎ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻙ ﻭﻫﻲ  ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻟﻠﻌﻤﻠﻴﺔ
  ﺹ، ﻭﻧﺮﻳﺪ ﲢﺪﻳﺪ ﺗﺄﺛﲑ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﺜﻼﺛﺔ -ﻉ+ﺱ= ﻙ
  ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻙ 
  :ﳛﺴﺒﺎ ﺑﺎﻷﺳﻠﻮﺏ ﺍﻟﺘﺎﱄ:  ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ  ﺍﳌﻄﻠﻖ  ﻭﺍﻟﻨﺴﱯ
  (0ﺹ - 0ﻉ + 0ﺱ) - (1ﺹ - 1ﻉ+ 1ﺱ= ) 0ﻙ – 1ﻙ= ﻑ ﻡ 
  0ﻙ([/0ﺹ - 0ﻉ+ 0ﺱ) -  (1ﺹ -  1ﻉ+ 1ﺱ]) =0ﻙ(/ 0ﻙ - 1ﻙ= )ﻑ ﻥ
  :ﻧﺴﺘﺨﺪﻡ  ﺍﻟﻌﻼﻗﺎﺕ: ﻣﻞ ﰲ ﺍﻟﻔﺎﺭﻕﻮﺍﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻌ
  (0ﺱ -  1ﺱ) = (0ﺹ - 0ﻉ+ 0ﺱ)-(0ﺹ - 0ﻉ+ 1ﺱ) =ﺱ  :ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ 
  0ﻉ -1ﻉ = (0ﺹ - 0ﻉ + 1ﺱ) -(0ﺹ - 1ﻉ+ 1ﺱ) =ﻉ           
  (0ﺹ -1ﺹ) - = 1ﺹ -0ﺹ = (0ﺹ - 1ﻉ+ 1ﺱ) -(0ﺹ - 1ﻉ+ 1ﺱ) =ﺹ    
  ﺹ +ﻉ+ﺱ =ﻑ ﻡ 
  %001 x  0ﻙ(/0ﺱ -  1ﺱ) =ﻥ ﺱ :ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
  %001 x  0ﻙ(/0ﻉ -  1ﻉ) =ﻥ ﻉ       
  %001 x  0ﻙ(/0ﺹ - 1ﺹ) -=ﻥ ﺹ        
  ﻥ ﺹ +ﻥ ﻉ+ﻥ ﺱ = 0ﻙ(/ 0ﻙ– 1ﻙ)  =ﻑ ﻥ
  ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤـــــﺔ  II 
ﻭﻳﻘﺼﺪ  ﻳﻦ،ﲑﻷﻣﺮﻳﻜﻴﺔ ﻭﺗﻌﺘﱪ ﻛﻤﻌﻴﺎﺭ ﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺴﻇﻬﺮ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺃﻭ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﰲ ﺍﻟﻮﻻﻳﺎﺕ ﺍﳌﺘﺤﺪﺓ ﺍ
ﻓﺎﻟﻌﻤﻞ ﺬﺍ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ  ﻳﻌﲏ ﻭﺿﻊ ﺃﺻﺤﺎﺏ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ . ﺑﺈﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻋﻤﻮﻣﺎ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻟﻠﺴﺎﳘﲔ ﺃﻭ ﺃﺻﺤﺎﺏ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﻭﻣﻦ ﻫﻨﺎ . ﺃﻭ ﺍﳌﺴﺎﳘﲔ  ﰲ ﻣﺮﻛﺰ ﻋﻤﻠﻴﺎﺕ ﺍﲣﺎﺫ ﺍﻟﻘﺮﺍﺭ ﺃﻱ  ﺃﻥ ﲨﻴﻊ ﺍﻟﻘﺮﺍﺭﺍﺕ ﺗﺘﺨﺬ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺗﻌﻈﻴﻢ  ﺛﺮﻭﺓ ﺍﳌﻼﻙ
ﺡ ﺇﺷﻜﺎﻝ  ﺳﺒﺐ  ﺗﻘﺪﱘ ﺃﻭ ﺗﻔﻀﻴﻞ ﺍﳌﺴﺎﳘﲔ ﺃﻭ ﺍﳌﻼﻙ ﻋﻠﻰ ﺑﻘﻴﺔ ﺍﻷﻃﺮﺍﻑ ﺍﻟﱵ ﳍﺎ ﻋﻼﻗﺔ  ﻣﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻣﻦ ﻳﻄﺮ 
ﻭﺍﻹﺟﺎﺑﺔ ﻋﻦ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺴﺆﺍﻝ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺃﻥ ﺍﻷﻃﺮﺍﻑ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺑﻘﺪﺭﺓ ﺍﳌﻔﺎﻭﺿﺔ، … ﻣﺴﺘﺨﺪﻣﲔ ﻭﻋﻤﻼﺀ ﻭﻣﻮﺭﺩﻳﻦ
 ،( 1)ﻷﺧﺮﻯ ﺣﺘﻤﺎ  ﺳﺘﺴﺘﻔﻴﺪ  ﻣﻦ ﺫﻟﻚﻛﺬﻟﻚ ﺇﺫﺍ ﲤﻜﻨﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﳌﺴﺎﳘﻴﻬﺎ ﻓﺈﻥ ﺍﻷﻃﺮﺍﻑ ﺍ
ﻳﻦ ﺍﻟﺬﻳﻦ ﺍﺳﺘﻄﺎﻋﻮﺍ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻷﺻﺤﺎﺏ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﻴﺤﺼﻠﻮﻥ ﻋﻠﻰ ﺟﺰﺀ ﻣﻨﻬﺎ ﻛﻤﻜﺎﻓﺄﺓ ﳍﻢ ﻟﺘﺤﻘﻴﻘﻬﻢ ﲑﻓﺎﳌﺴ
    .ﻟﻠﻬﺪﻑ، ﺃﻭ ﻛﺤﺎﻓﺰ ﻟﺘﺤﻘﻴﻖ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺃﻓﻀﻞ  ﰲ ﺍﳌﺴﺘﻘﺒﻞ
                                               
 .281.p ,tic .po ,draryeP¨ ettesoJ )1( 
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ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮﺓ ﺗﻔﻮﻕ   ﻭﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﳌﻨﺸﺄﺓ ﻟﻠﻘﻴﻤﺔ ﻷﺻﺤﺎﺏ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﻫﻲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﱵ ﲢﻘﻖ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻣﻦ ﺃﻣﻮﺍﳍﺎ
ﺗﻜﻠﻔﺔ ﳐﺘﻠﻒ ﻣﺼﺎﺩﺭ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﳌﺴﺘﻌﻤﻠﺔ، ﻣﻦ ﻫﻨﺎ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﱵ ﲢﻘﻖ ﺭﲝﺎ ﺑﺎﳌﻔﻬﻮﻡ ﺍﶈﺎﺳﱯ ﻟﻴﺴﺖ 
ﺑﺎﻟﻀﺮﻭﺭﺓ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﲤﻜﻨﺖ ﻣﻦ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﻣﻊ ﺃﻥ ﺍﻟﺮﺑﺢ  ﺍﶈﺎﺳﱯ ﻳﺄﺧﺬ ﰲ ﺍﳊﺴﺒﺎﻥ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻻﻗﺘﺮﺍﺽ ﰲ ﺣﺴﺎﺏ 
ﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ  ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺑﻌﺪ ﺃﻥ ﺗﺄﺧﺬ ﺑﻌﲔ ﺍﻻﻋﺘﺒﺎﺭ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﳌﻨﺸﺄﺓ ﻟﻠﻘﻴﻤﺔ ﻫﻲ ﺍﳌﺆﺳﺴ. ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ
  . ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻻﻗﺘﺮﺍﺽﲜﺎﻧﺐ ( 1)ﺍﳋﺎﺻﺔ
ﳝﻜﻦ  ﺗﺼﻨﻴﻔﻬﺎ ﰲ ﺛﻼﺙ  ﰲ ﺍﻟﻮﻗﺖ  ﺍﳊﺎﱄ ﻫﻨﺎﻙ ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﺍﻟﻨﻤﺎﺫﺝ ﺍﳌﺴﺘﻌﻤﻠﺔ ﻟﻘﻴﺎﺱ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ، 
  :ﳎﻤﻮﻋﺎﺕ
  . ﺍﻟﻘﻴﺎﺳﺎﺕ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻹﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ 
  .ﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔﺍﻟﻘﻴﺎﺳﺎﺕ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻹ 





  ﺍﻟﻘﻴﺎﺳﺎﺕ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻹﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ 1.II
ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  :ﻫﻨﺎﻙ ﺍﻟﻌﺪﻳﺪ ﻣﻦ ﺍﳌﻘﺎﻳﻴﺲ ﺃﻭ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﶈﺪﺛﺔ  ﻟﻘﻴﺎﺱ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ، ﻣﻦ ﺑﲔ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ   
  )*( (IORFC)ﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻭﻋﺎﺋﺪ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣ( A.V.E)ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ
  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ. 1.1.II
ﻓﻀﻼ ﻋﻦ ﺃﺎ ﻭﺳﻴﻠﺔ ﻟﻘﻴﺎﺱ  ﻭﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ، ﻓﻬﻲ ﳕﻮﺫﺝ ﻟﺘﺴﻴﲑ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻨﺘﻬﺞ ﳕﺎﺫﺝ ﺗﺴﻴﲑ  
ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ، ﻓﻬﻲ ﺪﻑ ﺇﱃ ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺍﻟﺬﻱ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﲢﻘﻘﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﳑﺎﺭﺳﺔ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﻫﺬﺍ  
  .ﻠﻰ ﺧﻼﻑ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﶈﺎﺳﱯﻋ
ﻗﺪ ﻋﺮﻓﻪ  0981ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﺃﻭ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻟﻴﺴﺖ  ﺑﺎﳌﻔﻬﻮﻡ ﺍﳉﺪﻳﺪ، ﻷﻧﻪ ﰲ ﻋﺎﻡ 
ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻫﻮ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺒﻘﻰ ﻣﺘﻮﻓﺮ "  :ﻭﺣﺪﺩﻩ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ  LAHSRAM DERFLA ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ
ﺎﻓﺔ  ﺇﱃ ﺧﺼﻢ  ﻛﻞ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﲣﺼﻢ ﺃﻳﻀﺎ ﻓﺒﺎﻹﺿ  (2)"ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ ﺑﻌﺪ ﺧﻔﺾ ﻣﻜﺎﻓﺄﺓ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻡ
  .ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺍﳌﺴﺎﳘﲔ
ﻣﻊ ﺃﻥ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻗﺪ ﺣﺪﺩ ﻣﻨﺬ ﺯﻣﻦ ﻃﻮﻳﻞ ﺇﻻ ﺃﻧﻪ ﱂ  ﲢﺪﺩ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺣﺴﺎﺑﻪ ﺇﻻ ﰲ 
  .ﺑﺘﺤﺪﻳﺪﻩTRAWETS TE  NRETS ﺃﻳﻦ ﻗﺎﻡ ﺍﳌﻜﺘﺐ ﺍﻷﻣﺮﻳﻜﻲ  1991ﻋﺎﻡ
                                               
 al rus eduté’d eénruoj ,» erèicnanif ecnamrofrep al  ed  erusem emmoc ruelav  ed noitaérc aL« ,ehcertaL diraF )1( 
     . 25. P ,2002/01/91 areksiB  ed étisrevinu  ,seniamuh secruosser  sed noitasilanoitar  te étivitcudorp
  , ,tnemtsevni   ni nruter wolf  hsac: IORFC , dedda eulav cimonoce : AVE )*(
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ﺎ  ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺑﲔ  ﺍﻟﻌﺎﺋﺪ ﺍﶈﻘﻖ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﻭﺍﻟﻌﺎﺋﺪ ﺍﳌﻨﺘﻈﺮ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺄﺧﺬ ﺗﻌﺮﻑ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﺑﺄ 
ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻌﺎﺋﺪ ﺍﳌﻨﺘﻈﺮ ﻓﻴﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﳌﻜﺎﻓﺄﺓ ﺍﻟﱵ  ﻭﻳﻘﺎﺑﻞ ﺍﻟﻌﺎﺋﺪ ﺍﶈﻘﻖ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﺑﻌﺪ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ،. ﰲ ﺍﳊﺴﺒﺎﻥ ﺍﳋﻄﺮ
ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ  ﺍﳋﺎﺻﺔ -ﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱﻣﻦ ﺍﳌﻔﺮﻭﺽ ﺃﻥ ﺗﻘﺪﻡ ﻷﺻﺤﺎﺏ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻜﺎﻓﺄﺓ ﰲ ﻧﺎﺗﺞ ﺍﻟﺮﺃﲰﺎﻝ ﺍ
ﻓﺎﻷﻣﻮﺍﻝ   ﲑ ﺁﺧﺮ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﺍﳌﻜﺎﻓﺄﺓ ﰲ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﻔﺮﺻﺔ ﺍﻟﺒﺪﻳﻠﺔ،ﺒـﺃﻭ ﺑﺘﻌ. ﺔ ﻟﻸﻣﻮﺍﻝﺤﻭﺍﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﳌﺮﺟ -ﻭﺍﻟﺪﻳﻮﻥ
ﺍﻟﱵ ﺗﺮﻛﻬﺎ ﺃﺻﺤﺎﺎ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﺎﻥ  ﳝﻜﻦ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﻬﺎ ﰲ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺧﺎﺭﺟﻴﺔ ﻭﻛﺎﻥ ﻣﻦ ﺍﳌﻤﻜﻦ ﺃﻥ ﳛﻘﻘﻮﺍ  ﻋﺎﺋﺪﺍ  
ﻷﻣﻮﺍﻝ ﺿﺤﻮﺍ  ﺑﻔﺮﺻﺔ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﺃﻣﻮﺍﳍﻢ ﰲ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺃﺧﺮﻯ ﻋﻨﺪﻣﺎ ﻗﺪﻣﻮﺍ ﺃﻣﻮﺍﳍﻢ ﻣﻦ ﻭﺭﺍﺋﻬﺎ، ﻓﺄﺻﺤﺎﺏ ﺍ
  :ﻭﲢﺴﺐ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ  ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ (1)ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ
  ﻣﻜﺎﻓﺄﺓ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ –ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﺑﻌﺪ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ =  (ﻕ ﺇ ﻡ)ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ
  .ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ x (ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﳌﺮﺟﺤﺔ ﻟﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ) - (ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ -1)ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ =   
ﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﻭﺍﻟﱵ  ﻻ ﺗﺰﺍﻝ ﻟﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﳌﺮﺟﺤﺔ ﺍﻣﻦ ﺍﳌﻌﺎﺩﻟﺔ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﲨﻴﻊ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺳﻬﻠﺔ  ﺍﳊﺴﺎﺏ ﺇﻻ  
ﺑﲔ  ﻭﰲ ﺣﻘﻴﻘﺔ ﺍﻷﻣﺮ ﻫﻨﺎﻙ ﻋﺪﺓ ﻃﺮﻕ ﺃﻭ ﳕﺎﺫﺝ ﳝﻜﻦ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﻬﺎ ﻟﺘﺤﺪﻳﺪ ﺍﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﳌﺮﺟﺤﺔ ﻣﻦ . ﻏﺎﻣﻀﺔ
  :ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻄﺮﻕ ﺍﻷﺳﻠﻮﺏ ﺍﻟﺘﺎﱄ
  :ﺣﻴﺚ , ([ﺩ+ﺃﺥ/)ﺩ] 2ﻉ([+ﺩ+ﺃﺥ / )ﺃ ﺥ]1ﻉ(= ﻙ) ﺍﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ  ﺍﳌﺮﺟﺤﺔ 
  ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ : ﺃﺥ
  ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ : ﺩ
  ﺗﻜﻠﻔﺔ  ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ  ﺍﳋﺎﺻﺔ:  1ﻉ
  ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ:  2ﻉ
  12ﻉ+11ﻉ =1ﻉ: ﻭﲢﺴﺐ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ 
  .ﺍﳌﻜﺎﻓﺄﺓ ﺩﻭﻥ ﺧﻄﺮ، ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ ﻋﻤﻮﻣﺎ ﰲ ﺳﻌﺮ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ ﺍﻟﺴﺎﺋﺪ ﰲ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﻟﺪﻭﻟﺔ ﻫﻮ ﻣﻌﺪﻝ:  11ﻉ
  .ﻫﻮ ﻋﻼﻭﺓ ﺍﳋﻄﺮ  ﺍﳌﺄﺧﻮﺫ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ:  12ﻉ
  (.ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ-1)ﻉ =2ﻉ: ﺃﻣﺎ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﻓﺘﺤﺴﺐ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ 
ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ،  ﻉ ﻫﻮ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ  ﻟﻠﻘﺮﺽ ﺍﻟﺬﻱ ﰎ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻴﻪ، ﻓﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﻻﻗﺘﺮﺍﺽ ﺩﻭﻣﺎ ﺃﻗﻞ ﻣﻦ ﻣﻌﺪﻝ
ﻭﺗﻔﺴﲑ ﺫﻟﻚ ﻫﻮ ﺃﻥ ﻓﻮﺍﺋﺪ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﻫﻲ ﻣﻦ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻟﱵ ﳛﺘﻮﻳﻬﺎ ﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﻘﻖ ﻣﻦ 
  .(2)ﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻣﻘﺪﺍﺭ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ ﻣﻀﺮﻭﺑﺎ ﰲ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔﻴﻭﺭﺍﺋﻬﺎ ﻭﻓﻮﺭﺍﺕ ﺿﺮﻳﺒ
ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻷﺻﺤﺎﺏ ﺗﻮﻓﺮ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻣﻘﻴﺎﺳﺎ ﻋﻦ ﻣﺪﻯ ﻗﺪﺭﺓ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﻣﺴﲑﻳﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺇﻧﺸﺎﺀ  
ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ، ﻓﺈﺫﺍ  ﻛﺎﻧﺖ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﻣﻮﺟﺒﺔ ﺩﻝ ﺫﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﺇﻧﺸﺎﺀ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ، ﻭﺇﺫﺍ ﻛﺎﻧﺖ ﺳﺎﻟﺒﺔ  ﺩﻝ ﺫﻟﻚ ﻋﻠﻰ 
  .ﻧﻘﺺ ﺃﻭ ﺗﺪﻫﻮﺭ ﰲ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ
  :ﻭﻳﻮﻓﺮ ﻣﻘﻴﺎﺱ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ  ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺰﺍﻳﺎ ﻧﺬﻛﺮ ﻣﻨﻬﺎ   
                                               
 .452.252.p.p ,tic ,po ,siavreG lehciM  )1( 
 
  593. 493. ص.ص, 0002, اﻻﺳﻜﻨﺪرﯾﺔ, اﻟﺪار اﻟﺠﺎﻣﻌﯿﺔ. أﺳﺎﺳﯿﺎت اﻻدارة اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ, رﺳﻤﯿﺔ ذﻛﻲ ﻗﺮﯾﺎﻗﺺ, ﻧﮭﺎل ﻓﺮﯾﺪ ﻣﺼﻄﻔﻰ, ﻣﺤﻤﺪ ﺻﺎﻟﺢ اﻟﺤﻨﺎوي)2( 
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ﻓﻴﻤﻜﻦ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ  ﺃﻥ ﺗﻌﺘﻤﺪ  ﺴﻨﻮﻱ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ،ﺗﺴﺘﺨﺪﻡ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻛﻤﺆﺷﺮ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟ-
 ﻓﺎﻷﻃﺮﺍﻑ ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﰲ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺗﺴﺘﻔﻴﺪ  ﺑﻨﺴﺒﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻨﺸﺄﺓ، ﻋﻠﻴﻪ ﻟﻮﺿﻊ ﺻﻴﻐﺔ  ﻣﻌﻴﻨﺔ  ﻟﻠﻤﻜﺎﻓﺄﺓ،
  . ﻓﻬﻲ ﺑﺬﻟﻚ ﺃﺩﺍﺓ ﻣﺸﺠﻌﺔ ﻭﳏﻔﺰﺓ ﻹﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺃﻛﺜﺮ ﻓﺄﻛﺜﺮ ﰲ ﺍﳌﺴﺘﻘﺒﻞ
ﻬﻮﻟﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﻣﻦ ﺃﺳﻮﻕ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ   ﻭﺑﺘﻜﻠﻔﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻨﺸﺊ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺃﻥ ﺗﺘﺤﺼﻞ  ﺑﺴ -
  .ﻣﻌﻘﻮﻟﺔ
ﻣﻊ ﺃﻥ ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺳﻠﻮﺏ ﻣﻘﻴﺎﺳﺎ ﺟﻴﺪﺍ ﺇﻻ ﺃﻧﻪ ﻻ ﳜﻠﻮ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻴﻮﺏ ،ﻭﻟﻌﻞ ﺃﻫﻢ ﻋﻴﺐ ﻓﻴﻪ  ﻫﻮ ﺻﻌﻮﺑﺔ ﲢﺪﻳﺪ 
ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﻓﺘﺤﺪﻳﺪﻫﺎ ﻳﺘﻄﻠﺐ ﺍﳊﺼﻮﻝ  ﻋﻠﻰ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻳﺼﻌﺐ ﺍﳊﺼﻮﻝ ﻋﻠﻴﻬﺎ ﺃﻭ ﺣﺴﺎﺎ ،ﻓﻬﺬﻩ 
  .ﻐﺔ ﰲ ﲢﺪﻳﺪ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ  ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺃﻭ ﺍﻟﻨﻘﺺ ﰲ ﲢﺪﻳﺪﻫﺎﺍﻟﺼﻌﻮﺑﺔ ﺗﺆﺩﻱ ﺇﱃ ﺍﳌﺒﺎﻟ
  ﻋﺎﺋﺪ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ  ﻣﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ 1.2.II
ﺍﻟﱵ  ﺗﺸﻜﻞ ﺇﺣﺪﻯ ﺍﳌﻜﺎﺗﺐ )*(( G.C.B)ﺇﻥ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻤﻮﺫﺝ  ﻫﻮ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻗﺘﺮﺍﺡ ﲨﺎﻋﺔ ﺍﻻﺳﺘﺸﺎﺭﺓ ﺑﺒﻮﺳﻄﻦ   
ﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ  ﰲ ﺍﳌﻌﺪﻝ ﺍﻟﺬﻱ ﻭﻳﺘﻤﺜﻞ ﻋﺎﺋﺪ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟ. ﺍﻷﻣﺮﻳﻜﻴﺔ ﺍﳌﺘﺨﺼﺼﺔ ﰲ ﺍﻻﺳﺘﺸﺎﺭﺓ ﰲ ﺍﻟﺘﺴﻴﲑ
ﻭﺑﺄﺳﻠﻮﺏ ﺁﺧﺮ  ﻳﺘﻤﺜﻞ   ﻳﺴﺎﻭﻱ ﺑﲔ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭﻗﻴﻤﺔ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﺍﳌﻨﺘﻈﺮﺓ ﻋﻠﻰ ﻃﻮﻝ ﺣﻴﺎﺎ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ،
ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺣﺴﺎﺏ ﺍﳌﻌﺪﻝ ﺗﺘﻄﻠﺐ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﻟﻸﺻﻮﻝ .  ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻌﺎﺋﺪ ﰲ ﺃﺳﻠﻮﺏ ﻣﻌﺪﻝ ﳌﻌﺪﻝ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ
  .(1)ﲨﺎﻟﻴﺔﻭﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﺍﻹ
ﻭﺗﺘﻤﻜﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺇﻧﺸﺎﺀ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻥ  ﻋﺎﺋﺪ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ  ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻣﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ  ﻳﻔﻮﻕ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺭﺃﺱ     
  .ﺍﳌﺎﻝ، ﻭﺗﻜﻮﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻣﻨﻘﺼﺔ ﻟﻠﻘﻴﻤﺔ  ﺇﺫﺍ ﺣﺼﻞ ﺍﻟﻌﻜﺲ
ﻭﻫﺬﺍ ﺷﻲﺀ ﺻﻌﺐ  ﺗﻄﺒﻴﻖ ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺳﻠﻮﺏ ﻳﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﺻﺤﺔ  ﺗﻮﻗﻌﺎﺕ  ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﰲ ﺍﳌﺴﺘﻘﺒﻞ،  
  .ﻟﺘﻐﲑﺍﺕ ﺍﶈﻴﻂ  ﺍﳌﺴﺘﻤﺮﺓﺟﺪﺍ، ﻧﻈﺮﺍ  
  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ  ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻟﺴﻨﻮﻳﺔ: ﺍﻟﻘﻴﺎﺳﺎﺕ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ  2.II
ﰲ  ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﲔ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﺮﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ  ﰲ ﺎﻳﺔ  )**((R.E.A)ﺗﺘﻤﺜﻞ  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﺍﻟﺴﻨﻮﻳﺔ   
  (2)ﻥ  ﺗﻮﺯﻳﻊ  ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ  ﻭﺯﻳﺎﺩﺓ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝﺍﻟﻔﺘﺮﺓ ﻭﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﺮﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ  ﰲ ﺑﺪﺍﻳﺔ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ،  ﻣﻊ ﺍﻷﺧﺬ ﰲ ﺍﳊﺴﺒﺎ
  .1-[ 1-ﻥﺭ ﻡ  ﻕ ﺱ(/ ﻡﺭﺯ -ﺕ ﺃ+  ﻥﻕ ﺱ ﺭ ﻡ=]  )ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﺍﻟﺴﻨﻮﻳﺔ  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ 
  .ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﺮﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ ﻭﳛﺴﺐ ﺑﻨﺎﺗﺞ  ﻋﺪﺩ ﺍﻷﺳﻬﻢ  ﻭﺳﻌﺮ ﺍﻟﺴﻬﻢ ﺍﻟﺴﻮﻗﻲ: ﻕ  ﺱ ﺭ ﻡ 
  .ﻣﺒﻠﻎ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﳌﻮﺯﻋﺔ  ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ:  ﺕ ﺃ  
  .ﺍﳌﺎﻝ  ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓﺯﻳﺎﺩﺓ ﺭﺍﺱ : ﺯﺭﻡ 
ﺇﺫﺍ  ﻛﺎﻧﺖ  ﻧﺘﻴﺠﺔ  ﺍﳌﻘﻴﺎﺱ ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ  ﻣﻮﺟﺒﺔ  ﺩﻝ ﺫﻟﻚ  ﻋﻠﻰ ﲤﻜﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻣﻦ ﺇﺿﺎﻓﺔ  ﻗﻴﻤﺔ ﺟﺪﻳﺪﺓ، ﺃﻱ  
  .ﻭﺇﺫﺍ ﻛﺎﻧﺖ  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺳﺎﻟﺒﺔ ﺩﻝ ﺫﻟﻚ  ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﻜﺲ ﺃﻥ  ﺛﺮﻭﺓ  ﺃﺻﺤﺎﺏ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺪ ﺯﺍﺩﺕ،
                                               
 .epuorG gnitlusnoC  notsoB : G.C.B )*(
 .85.P ,tic .po ,ehcertaL  diraF)1( 
 nruteR cimonocE launnA : R.E.A  )**(
 95.85.p.p ,dibI   )2( 
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  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ :ﺍﻟﻘﻴﺎﺳﺎﺕ ﺍﳌﺨﺘﻠﻄﺔ  3.II
ﻠﻄﺔ  ﻫﻲ ﺍﻟﻘﻴﺎﺳﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺘﻌﻤﻞ  ﰲ ﻧﻔﺲ  ﺍﻟﻮﻗﺖ  ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ  ﳏﺎﺳﺒﻴﺔ  ﻭﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ  ﺍﻟﻘﻴﺎﺳﺎﺕ ﺍﳌﺨﺘ   
  )*((A.V.M)ﻣﺼﺪﺭﻫﺎ ﺳﻮﻕ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ، ﻭﻣﻦ ﺃﻣﺜﻠﺔ  ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻨﻮﻉ ﻣﻦ ﺍﻟﻘﻴﺎﺳﺎﺕ  ﳒﺪ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ  ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ 
ﻸﻣﻮﺍﻝ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﰲ ﺍﻟﻔﺮﻕ  ﺑﲔ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ  ﻭﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﻟ 
  (1) .ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮﺓ 
  .ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮﺓ -ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ( = .A.V.M)ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ 
  .ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ +ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ = ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ  ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮﺓ :ﺣﻴﺚ  
  .ﺔ ﻟﻠﺪﻳﻮﻥﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴ+ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ=ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ   
  (.ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﻠﺴﻬﻢ)  x (ﻋﺪﺩ ﺍﻷﺳﻬﻢ ﺍﳌﺼﺪﺭﺓ) = ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻟﺴﻮﻗﻴﺔ ﻟﺮﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ 
ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺴﺎﻟﺒﺔ ﻓﺘﺪﻝ  ﻋﻠﻰ ﻧﻘﺺ  ﺃﻭ  ﻧﻜﻮﻥ ﺑﺼﺪﺩ ﺇﻧﺸﺎﺀ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻧﺖ ﻧﺘﻴﺠﺔ  ﺍﳌﻘﻴﺎﺱ  ﻣﻮﺟﺒﺔ، 




  :ﺧﻼﺻﺔ ﺍﻟﻔﺼﻞ 
ﺎﻳﲑ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﻳﺴﺘﻨﺪ ﺇﻟﻴﻬﺎ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎﺕ ﺗﻨﺎﻭﻝ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺃﻓﻀﻞ ﻭﺃﻫﻢ ﺍﳌﻌ           
ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ، ﻭﺃﻭﻝ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﺇﻟﻴﻪ ﻫﻮ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ، ﻭﻟﻠﺤﻜﻢ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻳﺴﺘﺨﺪﻡ ﳎﻤﻮﻋﺔ 
  .ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻭﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ : ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﻫﻲ 
ﻳﺘﻤﺜﻞ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﰲ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ، ﻭﺃﻫﻢ ﺃﺩﻭﺍﺕ ﻗﻴﺎﺳﻪ ﳒﺪ ﻧﺴﺐ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﻧﺴﺐ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ            
  .ﻭﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ 
ﻭﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ، ﻭﻳﺘﻢ ﺩﺭﺍﺳﺘﻬﻤﺎ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﺘﺠﺎﺭﻳﺔ،    ﺔﺃﻣﺎ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ ﻓﻴﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﳌﺮ ﺩﻭﺩﻳ      









                                               
 deddA eulaV tekraM : A.V.M )*(








































ﻤﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎت اﻟﻜﻮاﺑﻞ اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻟﺗﻘﯿﯿﻢ اﻟﺘﻮازن :اﻟﻤﺒﺤﺚ اﻷول
  .ﺒﺴﻜﺮةﺑ
  .ﺗﻘﯿﯿﻢ  اﻟﺴﯿﻮﻟﺔ واﻟﯿﺴﺮ اﻟﻤﺎﻟﻲ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ:اﻟﻤﺒﺤﺚ اﻟﺜﺎﻧﻲ











  ﺒﺴﻜﺮﺓﺑﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ  ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ  ﳌﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ  : ﺍﻟﻔﺼﻞ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ
  
ﺒﺴﻜﺮﺓ ﻛﻨﺘﻴﺠﺔ ﻹﻋﺎﺩﺓ  ﻫﻴﻜﻠﺔ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﻮﻃﻨﻴﺔ ﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﻭﺗﺮﻛﻴﺐ  ﺑﻧﺸﺄﺕ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ 
 40ﺍﻟﺼﺎﺩﺭ ﺑﺘﺎﺭﻳﺦ  242/08ﻮﻡ ﺭﻗﻢ ﻭﺫﻟﻚ ﻃﺒﻘﺎ ﻟﻠﻤﺮﺳ( CELENOS)ﺍﻷﺟﻬﺰﺓ ﺍﻟﻜﻬﺮﺑﺎﺋﻴﺔ ﻭﺍﻹﻟﻜﺘﺮﻭﻧﻴﺔ
ﺇﱃ ﻋﺪﺩ ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺳﺴﺎﺕ ﻣﻨﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﻮﻃﻨﻴﺔ  2891، ﺣﻴﺚ ﲤﺖ ﲡﺰﺋﺔ ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺧﲑﺓ ﰲ ﺎﻳﺔ ﺳﻨﺔ 0891ﺃﻛﺘﻮﺑﺮ 
ﻭﻣﻘﺮﻫﺎ ﺑﺎﻟﻌﺎﺻﻤﺔ ﻭﺗﺸﺮﻑ ﻋﻠﻰ ﺛﻼﺙ ﻭﺣﺪﺍﺕ   0/38ﲟﺮﺳﻮﻡ ( BACINE)ﻟﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﺍﻟﻜﻬﺮﺑﺎﺋﻴﺔ
  :ﺇﻧﺘﺎﺟﻴﺔ ﻫﻲ
  .ﺨﺘﺼﺔ ﺑﺼﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﻭﺍﻷﺳﻼﻙ ﺍﻟﻜﻬﺮﺑﺎﺋﻴﺔ ﺫﺍﺕ ﺍﻟﻀﻐﻂ ﺍﳌﻨﺨﻔﺾ ﻭﺍﳌﺘﻮﺳﻂﻭﺍﳌ : ﻭﺣﺪﺓ ﺟﺴﺮ ﻗﺴﻨﻄﻴﻨﺔ ﺑﺎﻟﻘﺒﺔ- 
  .ﻭﻫﻲ ﳐﺘﺼﺔ ﰲ ﺻﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﻭﺍﻷﺳﻼﻙ ﺍﳍﺎﺗﻔﻴﺔ:  ﻭﺣﺪﺓ ﻭﺍﺩ ﺍﻟﺴﻤﺎﺭ ﺑﺎﳊﺮﺍﺵ-
  .8791ﳐﺘﺼﺔ ﰲ ﺻﻨﺎﻋﺔ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﺍﻟﻜﻬﺮﺑﺎﺋﻴﺔ ﺑﺄﻧﻮﺍﻉ ﻣﺘﻌﺪﺩﺓ ،ﻭﺍﻟﱵ ﰎ ﺑﺪﺀ ﺃﺷﻐﺎﻝ ﺇﳒﺎﺯﻫﺎ ﰲ  : ﻭﺣﺪﺓ ﺑﺴﻜﺮﺓ-
ﻬﺎ ﺑﺘﺎﺭﻳﺦ ﺘﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﺑﺴﻜﺮﺓ ﺗﺎﺑﻌﺔ ﻟﻠﺸﺮﻛﺔ ﺍﻷﻡ ﺇﱃ ﻏﺎﻳﺔ ﺻﺪﻭﺭ ﻗﺮﺍﺭ ﺇﻋﺎﺩﺓ ﻫﻴﻜﻠﻇﻠﺖ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎ
  .، ﺣﻴﺚ ﺃﺻﺒﺤﺖ ﻭﺣﺪﺓ ﺑﺴﻜﺮﺓ ﻣﺴﺘﻘﻠﺔ7991/11/40
ﺗﻘﻊ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﺑﺒﺴﻜﺮﺓ ﰲ ﺍﳌﻨﻄﻘﺔ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﻏﺮﺏ ﺍﳌﺪﻳﻨﺔ ﻋﻠﻰ ﺟﺎﻧﺐ ﺍﻟﻄﺮﻳﻖ ﺍﻟﻮﻃﲏ ﺭﻗﻢ 
ﻳﻘﺪﺭ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﳍﺎ ﺣﺎﻟﻴﺎ  ﻛﻠﻢ ﻋﻦ ﺣﺎﺳﻲ ﻣﺴﻌﻮﺩ، 063ﻭ  ﻛﻠﻢ ﻋﻦ  ﺍﳉﺰﺍﺋﺮ  ﺍﻟﻌﺎﺻﻤﺔ، 054ﻌﺪ ﺣﻮﺍﱄ ﺒ، ﺗ64
  . ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﻳﻨﺎﺭ ﺟﺰﺍﺋﺮﻱ 008ﺑـ
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، ﺃﻣﺎ ﺍﳌﺴﺎﺣﺔ …ﻫﻜﺘﺎﺭ ﻣﻐﻄﺎﺓ ﺗﺸﻤﻞ ﻭﺭﺷﺎﺕ ﻭﻣﺒﺎﱐ ﺇﺩﺍﺭﻳﺔ 61ﻫﻜﺘﺎﺭ ﻣﻨﻬﺎ  24ﺗﻘﺪﺭ ﻣﺴﺎﺣﺘﻬﺎ ﺑـ 
  . ﻫﻜﺘﺎﺭ ﻓﺘﺸﻤﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﻗﻒ ﺍﻟﺴﻴﺎﺭﺍﺕ، ﻣﺴﺎﺣﺎﺕ ﺧﻀﺮﺍﺀ، ﻭﻏﲑﻫﺎ 62ﺍﳊﺮﺓ ﻭﻫﻲ 
ﺒﺴﻜﺮﺓ ﻭﻓﻘﺎ ﻟﻠﻤﻌﺎﻳﲑ  ﺑﻷﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺎﱄ  ﳌﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﺳﻴﺘﻢ  ﰲ ﻫﺬﺍ  ﺍﻟﻔﺼﻞ  ﻗﻴﺎﺱ ﻭﺗﻘﻴﻴﻢ  ﺍ 
  :ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ  ﰎ  ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ  ﳍﺎ  ﰲ ﺍﳉﺎﻧﺐ  ﺍﻟﻨﻈﺮﻱ  ﻭﺫﻟﻚ  ﻛﻤﺎ ﻳﻠــﻲ
  .ﺒﺴﻜﺮﺓﺑﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ  ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﺍﳌﺎﱄ ﳌﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ  :ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻷﻭﻝ 
  .ﺗﻘﻴﻴﻢ  ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ :ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﱐ











  ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻴﺔ ﻟﻠﻜﻮﺍﺑﻞ: ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻷﻭﻝ
  
ﻛﻤﺎ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﻟﻪ ﺳﺎﺑﻘﺎ، ﻓﺈﻥ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﺑﺄﻱ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﳝﻜﻦ ﺩﺭﺍﺳﺘﻪ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﻣﻨﻬﺠﲔ، ﺍﳌﻨﻬﺞ 
  .ﺍﻟﺪﻳﻨﺎﻣﻴﻜﻲﺍﻟﺴﺎﻛﻦ ﺃﻭ ﺍﻟﺴﺘﺎﺗﻴﻜﻲ، ﻭﺍﳌﻨﻬﺞ ﺍﳊﺮﻛﻲ ﺃﻭ 
  ﺍﳌﻨﻬﺞ ﺍﻟﺴﺎﻛﻦ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ.I
ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ  :ﺫﻛﺮ ﰲ ﺍﳉﺎﻧﺐ ﺍﻟﻨﻈﺮﻱ ﺃﻥ ﺃﻫﻢ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﻳﺴﺘﺨﺪﻣﻬﺎ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻫﻲ  
  . ﻴﺔﻛﻞ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﻻ ﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎﺎ ﺇﻻ ﺑﺈﻋﺪﺍﺩ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟ. ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﻟﺪﺍﺋﻢ، ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ  ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ، ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ
  ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ 1.I
ﺇﻥ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻳﺘﻄﻠﺐ ﺗﻌﺪﻳﻞ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭﺍﳋﺼﻮﻡ، ﻓﺘﻘﻴﻢ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺑﻘﻴﻤﺘﻬﺎ ﺍﳊﺎﻟﻴﺔ ﺃﻭ ﺍﳊﻘﻴﻘﻴﺔ ﻣﻊ   
ﺍﻟﺘﺤﻠﻲ ﲟﺒﺪﺃ ﺍﳊﻴﻄﺔ ﻭﺍﳊﺬﺭ ﻣﻊ ﺗﺮﺗﻴﺒﻬﺎ ﻭﻓﻘﺎ ﻟﺪﺭﺟﺔ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﻛﻞ ﻋﻨﺼﺮ، ﻓﺘﺮﺗﺐ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺃﻗﻞ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﺇﱃ 
ﻟﺔ ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﻫﺬﺍ ﳚﺐ ﺍﺣﺘﺮﺍﻡ ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻟﺴﻨﻮﻳﺔ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻘﺴﻢ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﺃﺻﻮﻝ ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻭﺍﻟﱵ ﻏﺎﻳﺔ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺃﻛﺜﺮ ﺳﻴﻮ
ﺗﻀﻢ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﱵ ﺗﺒﻘﻰ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳌﺪﺓ ﺗﻔﻮﻕ ﺍﻟﺴﻨﺔ، ﻭﺃﺻﻮﻝ ﻣﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﻀﻢ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﱵ ﺗﺒﻘﻰ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳌﺪﺓ 
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ﺪﺃ ﺍﻟﺴﻨﻮﻳﺔ، ﻓﻬﻲ ﺑﺬﻟﻚ ﺗﻘﺴﻢ ﺇﱃ ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺃﻣﺎ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﻓﺘﻌﺪﻳﻠﻬﺎ ﻳﺘﻄﻠﺐ ﺍﺣﺘﺮﺍﻡ ﻣﺒﺪﺃ ﺍﻻﺳﺘﺤﻘﺎﻗﻴﺔ ﻭﻣﺒ .ﺗﻘﻞ ﻋﻦ ﺍﻟﺴﻨﺔ
  .ﺩﺍﺋﻤﺔ ﻭﺩﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
   2002، 1002، 0002ﺗﻌﺪﻳﻼﺕ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭﺍﳋﺼﻮﻡ ﻟﻠﺴﻨﻮﺍﺕ   I.1.1.
ﻧﻈﺮﺍ ﻟﻘﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﺨﺰﻳﻦ ﺍﳉﺪﻳﺪﺓ ﺍﻟﱵ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻓﺈﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻜﻮﻥ ﳏﺰﻭﻥ ﺃﻣﺎﻥ ﻣﻦ : ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ   
  .ﻦ ﺃﺟﻞ ﺗﻔﺎﺩﻱ ﺇﻧﻘﻄﺎﻉ ﰲ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻦ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ ﻳﻘﺪﺭ ﺑﺜﻼﺙ ﺃﺷﻬﺮ ﻭﻫﺬﺍ ﻣ
  .ﺗﺪﺭﺝ ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﻟﻠﺴﻨﻮﺍﺕ ﺍﻟﺜﻼﺙ ﺿﻤﻦ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ : ﺣﻘﻮﻕ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ   
ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ ﻭﺍﺗﻀﺢ ﺃﻧﻪ ﺳﻴﺴﺪﺩ ﻣﺎ  70,2ﻣﺆﻭﻧﺔ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ  0002ﻛﻮﻧﺖ ﻷﺣﺪ ﺍﻟﺰﺑﺎﺋﻦ ﰲ ﺳﻨﺔ :  ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ  
  :ﻭﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳊﻘﻴﻘﻴﺔ ﻟﻠﻌﻤﻼﺀ ﻫﻲ , ﻓﻬﺬﺍ ﺍﳌﺒﻠﻎ ﻋﺒﺎﺭﺓ ﻋﻦ ﻗﻴﻤﺔ ﺯﺍﺋﺪﺓ, ﻋﻠﻴﻪ
  .ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ27,198=  601.56,988+  601.70,2
ﺍﺗﻀﺢ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺃﺎ ﺳﺘﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺳﻜﻨﺎﺎ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻗﺒﻞ ﺎﻳﺔ  2002ﰲ ﺳﻨﺔ : ﺍﻟﺘﺠﻬﻴﺰﺍﺕ ﺍﻻﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ 
ﻭﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮﻯ , ﻭﻫﺬﺍ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺍﺟﺘﻨﺎﺏ ﲢﻤﻞ ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺟﺪﻳﺪﺓ ﺗﺘﻌﻠﻖ ﺑﺘﺮﻣﻴﻢ ﺍﻟﺴﻜﻨﺎﺕ ﻫﺬﺍ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ, 3002
  . ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﲢﺴﲔ ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺍﳌﺪﻳﻮﻧﻴﺔ
ﻭﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻓﻬﻲ ﻻ ﺗﻈﻬﺮ  74ﻫﻲ ﰲ ﺍﻷﺻﻞ ﺇﺣﺪﻯ ﺍﳊﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻔﺮﻋﻴﺔ ﻟﻠﺤﺴﺎﺏ : ﺕ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻨﺔ ﺣﺴﺎﺑﺎ
  . ﰲ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﻭﺗﻄﺮﺡ  ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﻣﻦ ﺿﻤﻦ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ
ﺩﺝ ﺃﻣﺎ ﻃﻮﻳﻠﺔ  601.77,32ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﻣﻨﻬﺎ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ 0002ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﺴﻨﺔ : ﻣﺆﻭﻧﺔ ﺍﻷﻋﺒﺎﺀ ﻭﺍﳋﺴﺎﺋﺮ 
. ﺩﺝ ﻫﻲ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ 601.24,34ﺍﳌﺆﻭﻧﺔ ﺍﳌﻘﺪﺭﺓ ﺑـ  1002ﰲ ﺳﻨﺔ . ﺩﺝ 601.65,23ﺍﻷﺟﻞ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ 
ﺩﺝ 601.9,55ﻭﺑﺎﻟﺘﺎﱄ ﻧﻔﺘﺮﺽ ﺍﻟﻨﺼﻒ ﻗﺼﲑ ﺍﻷﺟﻞ ﻳﻘﺪﺭ ﺑـ , ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﱂ ﺗﻨﻈﺮ ﻓﻴﻬﺎ ﺑﻌﺪ 2002ﺃﻣـﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ 
  . ﻭﺍﻟﻨﺼﻒ  ﺍﻵﺧﺮ ﻃﻮﻳﻞ ﺍﻷﺟﻞ
ﻦ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﻟﱵ ﲢﻘﻘﻬﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻻ ﺗﻮﺯﻉ ﺑﻞ ﺗﻮﺟﻪ ﻣﺒﺎﺷﺮﺓ ﺇﱃ ﺣﺴﺎﺏ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺭﻫ: ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
  . ﺍﻟﺘﺨﺼﻴﺺ
, ﺩﺝ 601.004, ﺩﺝ 601.005: ﺍﻷﻗﺴﺎﻁ ﺍﻟﱵ ﺳﺪﺩﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻫﻲ : ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ 
ﺃﻣﺎ , ﻓﻬﻲ ﺑﺬﻟﻚ ﲤﺜﻞ ﺩﻳﻦ ﻗﺼﲑ ﺍﻷﺟﻞ. 3002, 2002, 1002ﺩﺝ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻮﺍﱄ ﻣﻊ ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ  601.53,732
ﺩﺝ  601.61,8381, ﺩﺝ 601.32,4621, ﺩﺝ 601.91,1631: ﺍﳌﺒﺎﻟﻎ ﺍﳌﺘﺒﻘﻴﺔ ﻣﻦ ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﻫﻲ 
  . ﲤﺜﻞ  ﺩﻳﻮﻥ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ
ﻓﻬﻲ ﻻ ﺗﻈﻬﺮ ﰲ ﺍﻷﺻﻮﻝ , 35ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺇﺣﺪﻯ ﺍﳊﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻔﺮﻋﻴﺔ ﳊﺴﺎﺏ : ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺪﻳﻨﺔ 
  .ﻭﺗﻄﺮﺡ ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﻣﻦ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
 ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺎﱄ ﻳﻮﺿﺢ ﺑﻌﺾ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻌﺪﻟﺔ 
  ﺗﻌﺪﻳﻼﺕ ﺑﻌﺾ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭﺍﳋﺼﻮﻡ(: 70)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ      
  2002  1002  0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ 
001 
  ﻣﻮﺍﺩ ﻭﻟﻮﺍﺯﻡ ﻣﺴﺘﻬﻠﻜﺔ
  (ﺃﺷﻬﺮ ﻣﻦ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﳌﺴﺘﻬﻠﻜﺔ 30)ﳐﺰﻭﻥ ﺍﻷﻣﺎﻥ 
  ﻣﻮﺍﺩ ﻭﻟﻮﺍﺯﻡ
  ﻣﺆﻭﻧﺔ ﺍﻷﻋﺒﺎﺀ ﻭﺍﳋﺴﺎﺋﺮ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ
  ﻣﺆﻭﻧﺔ ﺍﻷﻋﺒﺎﺀ ﻭﺍﳋﺴﺎﺋﺮ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
  ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ
  ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
  ﻓﺮﻕ ﺇﻋﺎﺩﺓ ﺍﻟﺘﻘﺪﻳﺮ




























  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ 
  2002, 1002, 0002ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﺴﻨﻮﺍﺕ . 1.2.I
  :ﺗﻈﻬﺮ  ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ 
101 
  0002ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﳌﻔﺼﻠﺔ  ﻟﺴﻨﺔ (: 80)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ         
  ﺍﳌﺒﻠﻎ  ﺍﳋﺼﻮﻡ  ﺍﳌﺒﻠﻎ  ﺍﻷﺻﻮﻝ
  ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
  ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ
  ﺍﻷﺭﺍﺿﻲ
  ﲡﻬﻴﺰﺍﺕ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ
  ﲡﻬﻴﺰﺍﺕ ﺍﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ
  ﳐﺰﻭﻥ ﺍﻷﻣﺎﻥ








  ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ
  ﺞﻣ: ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ*
  ﺃﻣﻮﺍﻝ ﲨﺎﻋﻴﺔ
  ﺃﻭﺭﺍﻕ ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ
  ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺭﻫﻦ ﺍﻟﺘﺨﺼﻴﺺ
  ﻓﺮﻕ ﺇﻋﺎﺩﺓ ﺍﻟﺘﻘﺪﻳﺮ 
  ﻣﺞ: ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ*
  ﺩﻳﻮﻥ  ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ









 08,777.2  ﻮﻉ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔﳎﻤ 65,23
  ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ
  ﻣﺞ: ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ*
  ﻣﻮﺍﺩ ﻭﻟﻮﺍﺯﻡ
  ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﻣﺼﻨﻌﺔ
  ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﺗﺎﻣﺔ
  ﻓﻀﻼﺕ ﻭﻣﻬﻤﻼﺕ
  ﳐﺰﻭﻥ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
  ﻣﺞ: ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ*
  ﺣﻘﻮﻕ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ
ﺣﻘﻮﻕ ﻋﻠﻰ ﺷﺮﻛﺎﺀ ﻭﺷﺮﻛﺎﺕ 
  ﺣﻠﻴﻔﺔ
  ﺗﺴﺒﻴﻘﺎﺕ ﻋﻠﻰ ﺍﳊﺴﺎﺏ
  ﺗﺴﺒﻴﻘﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺣﻘﻮﻕ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ
  ﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻨﺔﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍ


















  2 10971,  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ
  ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
  ﺩﻳﻮﻥ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ
  ﺇﻗﺘﻄﺎﻋﺎﺕ ﳊﺴﺎﺏ
  ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺗﺴﺒﻴﻘﺎﺕ ﲡﺎﺭﻳﺔ
  ﺩﻳﻮﻥ ﻣﺎﻟﻴﺔ
  ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺪﻳﻨﺔ
  ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ










 58, 1 899  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
    
 22,221.2  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ
 20,009.4  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﳋﺼﻮﻡ 20,0094  ﳎﻤﻮﻉ  ﺍﻷﺻﻮﻝ
 
  ﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﻣﻼﺣﻖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺍﻟﺘﻘﺮﻳﺮ ﺍﻟﺴﻨﻮﻱ ﻟﻠﺘﺴﻴﲑﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
201 
 1002ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ (: 90)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  ﺍﳌﺒﻠﻎ  ﺍﳋﺼﻮﻡ  ﺍﳌﺒﻠﻎ  ﺍﻷﺻﻮﻝ
  ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
  ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ
  ﺍﻷﺭﺍﺿﻲ
  ﲡﻬﻴﺰﺍﺕ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ
  ﲡﻬﻴﺰﺍﺕ ﺍﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ
  ﳐﺰﻭﻥ ﺍﻷﻣﺎﻥ








  ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ
  ﻣﺞ: ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ*
  ﺃﻣﻮﺍﻝ ﲨﺎﻋﻴﺔ
  ﺃﻭﺭﺍﻕ ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ
  ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺭﻫﻦ ﺍﻟﺘﺨﺼﻴﺺ
  ﻣﺞ: ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ*








 68,601.3  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ 17,407.2  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
  ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ
  ﻣﺞ: ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ*
  ﻣﻮﺍﺩ ﻭﻟﻮﺍﺯﻡ
  ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﻧﺼﻒ ﻣﺼﻨﻌﺔ
  ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﺗﺎﻣﺔ
  ﻓﻀﻼﺕ ﻭﻣﻬﻤﻼﺕ
  ﳐﺰﻭﻥ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
  ﻣﺞ: ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ*
  ﺣﻘﻮﻕ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ
  ﺣﻘﻮﻕ ﻋﻠﻰ ﺷﺮﻛﺎﺀ ﻭﺷﺮﻛﺎﺕ ﺣﻠﻴﻔﺔ
  ﺗﺴﺒﻴﻘﺎﺕ ﻋﻠﻰ ﺍﳊﺴﺎﺏ
  ﺗﺴﺒﻴﻘﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺣﻘﻮﻕ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ
  ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻨﺔ


















  ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
  ﺩﻳﻮﻥ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ
  ﺍﻗﺘﻄﺎﻋﺎﺕ ﳊﺴﺎﺏ
  ﺩﻳﻦ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺗﺴﺒﻴﻘﺎﺕ ﲡﺎﺭﻳﺔ
  ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺪﻳﻨﺔ
  ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ









 17,2522  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
    
 68,4562  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ
 75,9535  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﳋﺼﻮﻡ 75,9535  ﳎﻤﻮﻉ  ﺍﻷﺻﻮﻝ
 








  2002ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ . 1.3.I
  2002ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ ( : 01)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  ﺍﳌﺒﻠﻎ  ﺍﳋﺼﻮﻡ  ﺍﳌﺒﻠﻎ  ﺍﻷﺻﻮﻝ
  ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
  ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ
  ﺍﻷﺭﺍﺿﻲ
  ﲡﻬﻴﺰﺍﺕ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ
  ﳐﺰﻭﻥ ﺍﻷﻣﺎﻥ







  ﺔﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤ
  ﻣﺞ: ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ*
  ﺃﻣﻮﺍﻝ ﲨﺎﻋﻴﺔ
  ﺃﻭﺭﺍﻕ ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ
  ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺭﻫﻦ ﺍﻟﺘﺨﺼﻴﺺ
  ﻣﺞ: ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ*
  ﺩﻳﻮﻥ  ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ









 15,0123  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ 95,366.2  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
  ﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍ
  ﻣﺞ: ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ*
  ﻣﻮﺍﺩ ﻭﻟﻮﺍﺯﻡ
  ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﻧﺼﻒ ﻣﺼﻨﻌﺔ
  ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﺗﺎﻣﺔ
  ﻓﻀﻼﺕ ﻭﻣﻬﻤﻼﺕ
  ﳐﺰﻭﻥ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
  ﻣﺞ: ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ*
  ﺣﻘﻮﻕ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ
ﺣﻘﻮﻕ ﻋﻠﻰ ﺷﺮﻛﺎﺀ ﻭﺷﺮﻛﺎﺕ 
  ﺣﻠﻴﻔﺔ
  ﺗﺴﺒﻴﻘﺎﺕ ﻋﻠﻰ ﺍﳊﺴﺎﺏ
  ﺗﺴﺒﻴﻘﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺣﻘﻮﻕ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ
  ﲡﻬﻴﺰﺍﺕ ﺍﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ
  ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻨﺔ



















  ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
  ﺩﻳﻮﻥ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ
  ﺍﻗﺘﻄﺎﻋﺎﺕ ﳊﺴﺎﺏ
  ﺩﻳﻦ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺗﺴﺒﻴﻘﺎﺕ ﲡﺎﺭﻳﺔ
  ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺪﻳﻨﺔ
  ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ









 30,458.2  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
    
 59,004.3  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ
 45,460.6  ﳎﻤﻮﻉ ﺍﳋﺼﻮﻡ 45,460.6  ﳎﻤﻮﻉ  ﺍﻷﺻﻮﻝ
  ﻴﻲﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﻣﻼﺣﻖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺍﻟﺘﻘﺮﻳﺮ ﺍﻟﺴﻨﻮﻱ ﻟﻠﺘﺴ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
401 
ﳝﻜﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺟﺪﻭﻝ ﻳﻮﺿﺢ ﺗﻄﻮﺭ ﺍﻷﺻﻮﻝ  ( 2002،1002،0002)ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ
ﺍﻟﱵ ﺗﻠﻴﻬﺎ ﻣﺒﺎﺷﺮﺓ ﻫﻲ ﺳﻨﺔ ﻭﺍﻟﺴﻨﺔ  ﻭﺍﳋﺼﻮﻡ ﻭﺃﻫﻢ ﺍﻟﺒﻨﻮﺩ ﺍﻟﱵ ﳛﻮﻳﺎﺎ، ﻭﺫﻟﻚ ﺑﺎﻋﺘﺒﺎﺭ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻫﻲ ﺳﻨﺔ ﺍﻷﺳﺎﺱ
  .ﺷﻜﻞ ﻧﺴﺒﺔ ﻣﺌﻮﻳﺔ ﻭﻷﺧﺬ ﺻﻮﺭﺓ ﺟﻴﺪﺓ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ ﺗﻌﻄﻰ ﻗﻴﻢ ﺍﺎﻣﻴﻊ ﰲ. ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ
ﻭﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﳊﺎﻟﺔ ﻫﻲ , ﳛﺴﺐ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺍﻹﺣﻼﻝ ﺍﳌﺘﺴﻠﺴﻞ ﺑﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﳉﻤﻊ
 .ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺃﻭ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﻭﺍﻷﺳﺒﺎﺏ ﻫﻲ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻜﻮﻧﺔ ﳍﻤﺎ
  ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭﺍﳋﺼﻮﻡ ﻭﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻜﻮﻧﺔ ﳍﻤﺎﺗﻄﻮﺭ  ( :11)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
 ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ 2002 1002 ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
  ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ
  ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ































 +2,31% 2,311% 001% 4,90% 4,901% 001%  ﺍﻷﺻﻮﻝ
  ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ
  ﺩﻳﻮﻥ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ



















 %2.31 %2.311 %001 %4.90 %4,901 %001  ﺍﳋﺼﻮﻡ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﺴﻨﺔ  ﺑﻣﻘﺎﺭﻧﺔ  %4.9ﻗﺪ ﺣﻘﻘﺖ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ  1002ﻆ ﺃﻥ ﺃﺻﻮﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺴﻨﺔ ﻣﻦ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻧﻼﺣ
.  %5.1ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺑـﻣﻊ  %9.01ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺗﻌﻮﺩ ﺇﱃ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺑـ  . 0002
، ﻫﺬﻩ %5.41ﻭﺇﺫﺍ ﺩﻗﻘﻨﺎ ﺍﻟﻨﻈﺮ ﰲ ﺳﺒﺐ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﳒﺪ ﺍﻟﺴﺒﺐ ﻫﻮ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﻭﺍﳌﻘﺪﺭﺓ ﺑـ 
  .ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻣﻔﻴﺪﺓ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻷﺎ ﺩﻟﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺑﺎﳌﺆﺳﺴﺔ
، %2.31: ، ﻭﻣﻘﺪﺍﺭ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻫﻮ1002ﺴﻨﺔ ﺑﺯﺍﺩﺕ ﺃﺻﻮﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ  2002ﻛﺬﻟﻚ ﰲ ﺳﻨﺔ 
ﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻋﻠﻰ ﻋﻜﺲ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﰲ ﺳﻨﺔ ﻫ . %41ﻭﺗﻌﻮﺩ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺇﱃ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺣﻴﺚ ﺯﺍﺩﺕ ﺑـ 
ﻭﺍﺭﺗﻔﺎﻉ  %3.01ﻭﺍﻟﱵ ﻛﺎﻧﺖ ﰲ ﺻﺎﱀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ، ﻓﺎﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﳊﺎﻟﻴﺔ ﻣﺮﺟﻌﻬﺎ ﻫﻮ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﳌﺨﺰﻭﻧﺎﺕ ﺑـ   1002
  .، ﻭﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺪﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ%8ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺑـ 
ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﻟﺴﻨﺔ  %4.9ﻗﺪ ﺣﻘﻘﺖ ﺯﻳﺎﺩﺓ  1002ﻭﻣﻦ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺍﻟﺴﺎﺑﻖ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﺧﺼﻮﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻟﺴﻨﺔ   
  : ﻭ ﳝﻜﻦ ﺇﺭﺟﺎﻉ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺇﱃ. ﺎﺿﻴﺔﺍﳌ
501 
ﻭﺍﻟﱵ ﻭﺿﻌﺖ  0002ﻭﺳﺒﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻫﻮ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﻮﺟﺒﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﰲ ﺳﻨﺔ  %7ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺑﻨﺴﺒﺔ  -
  .ﰲ ﺣﺴﺎﺏ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺭﻫﻦ ﺍﻟﺘﺨﺼﻴﺺ
  %8.2ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ ﺑـ  -
  .ﳘﻴﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔﻭﻫﺬﺍ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﻘﻠﻞ ﻣﻦ ﺃ %2.5ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺩﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﺑـ -
  :، ﻭﺗﻌﻮﺩ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ  ﺇﱃ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ%2.31ﺣﻘﻘﺖ ﻛﺬﻟﻚ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﰲ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺍﳌﻮﺍﱄ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ   
  .ﻭﺍﻟﺬﻱ ﱂ ﳜﺼﺺ ﺑﻌﺪ 1002ﻭﺗﻌﻮﺩ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ  ﺇﱃ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺍﶈﻘﻖ ﺳﻨﺔ  %1.5ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺑـ  -
  .%2.3ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ ﺑـ -
ﻭﺍﻟﺬﻱ ﺗﺰﺍﻣﻦ ﻣﻊ  ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ، ﻭﻫﺬﺍ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﻳﺆﺩﻱ ﺇﱃ  %3.11ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﺑـ  ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ-
  .ﺻﻌﻮﺑﺔ ﰲ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ
  ﺣﺴﺎﺏ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ.2.I
ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﻫﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺘﻮﺍﺯﻧﺔ ﻣﺎﻟﻴﺎ ﺃﻡ ﻻ ﻭﻣﺪﻯ ﺍﺣﺘﺮﺍﻣﻬﺎ ﻟﻘﺎﻋﺪﺓ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﻷﺩﱏ، ﻧﻘﻮﻡ ﲝﺴﺎﺏ ﺭﺃﺱ   
  .ﻭﻫﺬﺍ ﻣﻦ ﺍﺟﻞ ﻣﺘﺎﺑﻌﺔ ﺗﻄﻮﺭﻩ 2002،1002،0002ﺴﻨﻮﺍﺕ ﻟﻠﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ 
  :ﻛﻤﺎ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ ﻟﻪ ﰲ ﺍﳉﺎﻧﺐ ﺍﻟﻨﻈﺮﻱ، ﻓﺈﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﳛﺴﺐ ﺑﻄﺮﻳﻘﺘﲔ
  .ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ - ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ= ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  .ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ - ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ= ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  :ﻧﻘﺪﻣﻪ ﰲ ﺟﺪﻭﻝ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ ﺴﺎﺑﻪ،ﻭﻟﺴﻬﻮﻟﺔ  ﺣ 
 ﺣﺴﺎﺏ ﺭﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﺑﻄﺮﻳﻘﺔ ﺃﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ(: 21)   ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
 ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ 2002 ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ 1002 0002  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ
  ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ











 67,441 19,645 87,872 51,204 73,321  ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ  ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ  ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﻣﻮﺟﺐ ﻭﻫﺬﺍ ﻳﻌﲏ  ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺪ ﺍﺣﺘﺮﻣﺖ ﻗﺎﻋﺪﺓ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ  ﺍﻷﺩﱏ  0002ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻟﺴﻨﺔ
ﺑﺄﻣﻮﺍﻝ ﺩﺍﺋﻤﺔ ،ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﻘﻘﺖ  ﻫﺎﻣﺶ ﺃﻣﺎﻥ  ﺑﺘﻤﻮﻳﻠﻬﺎ  ﺟﺰﺀ  ﻣﻦ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻭﺍﻟﱵ ﻣﻔﺎﺩﻫﺎ ﺃﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﲤﻮﻝ 
  . ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  73,321ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﻳﻘﺪﺭ ﺑـ
ﺩﺝ ﻭﻫﺬﺍ ﻳﻌﲏ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﻣﻠﻴﻮﻥ  51,204ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﻣﻮﺟﺒﺎ  ﻭﻳﻘﺪﺭ  ﺑـ 1002ﰲ ﺳﻨﺔ 
ﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺇﱃ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﻭﻳﻌﻮﺩ ﺍﻟﻔﻀﻞ  ﰲ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺭﺃﺱ  ﺍﳌﺎ. ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  87,872ﻫﺎﻣﺶ ﺃﻣﺎﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑـ
ﺃﻥ  ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ  ﺍﳌﺎﱄ   ﻗﺪ ﲢﺴﻦ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ  ﺍﻟﻘﻮﻝ ﳝﻜﻦ  .  ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﻭﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ  ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮﻯ
  .ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﳌﺎﺿﻴﺔ
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ﻣﻠﻴﻮﻥ 19,645 ﺎﻡ ﺍﳌﺎﺿﻲ  ﺣﻴﺚ ﺑﻠﻎﻟﻌﻧﻼﺣﻆ ﺃﻳﻀﺎ  ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺭﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎ 2002ﰲ ﺳﻨﺔ 
 ﻘﺪﺭ ﺑـﻳﲟﺒﻠﻎ  ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔﺗﺮﺟﻊ  ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺇﱃ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ .ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  67,441ﺪﺭ ﺑـﺩﺝ ﳏﻘﻘﺎ ﺯﻳﺎﺩﺓ  ﺗﻘ
ﺩﺝ  ﳝﻜﻦ ﺍﻟﻘﻮﻝ ﻛﺬﻟﻚ ﺃﻥ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ  ﻣﻠﻴﻮﻥ 11,14ﺩﺝ ﻭﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ﺑـﻣﻠﻴﻮﻥ 46,301
  .ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ  ﻗﺪ ﲢﺴﻦ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﳌﺎﺿﻴﺔ
ﻓﻬﻲ  ﺑﻞ ﺃﻛﺜﺮ ﻣﻦ ﺫﻟﻚ، ﻗﺎﻋﺪﺓ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ  ﺍﳌﺎﱄ ﺍﻷﺩﱏ، ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ ﺍﻟﺜﻼﺙ  ﲢﺘﺮﻡ  
ﻣﻊ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﺤﺴﻦ ﰲ ﻣﺴﺘﻮﻯ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻻ ﳝﻜﻦ،  ﺍﳊﻜﻢ  .  ﲢﺴﻦ  ﻗﻴﻤﺔ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﻋﺎﻡ  ﺑﻌﺪ ﻋﺎﻡ
  . ﻭﻫﻮ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ  ﺍﳌﺎﱄ  ﺇﻻ ﺑﻌﺪ ﺣﺴﺎﺏ  ﻣﺆﺷﺮ ﺁﺧﺮ ﻣﻜﻤﻞ ﻟﻪ،
  ﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ  ﻣﻦ ﺭﺍﺱ  ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞﺣﺴﺎﺏ ﺍﻻ 3. I
  :ﳊﺴﺎﺏ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ  ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﻫﻨﺎﻙ  ﻃﺮﻳﻘﺘﲔ  
  ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ  ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﻣﻦ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ  1. 3. I
  :ﺣﺴﺐ  ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﻓﺈﻥ  ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﳛﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ
  ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ -  ﺍﻟﺪﻭﺭﺓﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ   = ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ  ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ 
  (ﺳﻠﻔﺎﺕ ﻣﺼﺮﻓﻴﺔ -ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ)  -(ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ+ ﻗﻴﻢ  ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ)=         
ﺩﺝ ﻭﻣﻨﻪ ﻓﺈﻥ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ  ﺗﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ ﻣﻠﻴﻮﻥ  32,052ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ 0002ﻟﺴﻨﺔ ( ﺩﻳﻮﻥ ﻣﺎﻟﻴﺔ) ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔ 
  .ﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞﺩﺝ ﺃﻣﺎ ﺑﺎﻗﻲ ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ ﻓﻬﻲ ﻣﻌﺪﻭﻣﺔ، ﻓﺎﳌﻮﺍﺭﺩ ﻫﻲ ﻧﻔﺴﻬﺎ ﺍﻣﻠﻴﻮﻥ 16,847.1
  :ﻭﳝﻜﻦ ﺇﻇﻬﺎﺭ ﺣﺴﺎﺏ  ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ 
  ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺍﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ  ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ( :31)ﺟﺪﻭﻝ  ﺭﻗﻢ  
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
 ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ 2002 ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ 1002 0002  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ
  ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ











  ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ











 71,873 -24,75 -84,386 -95,534 98,742  ﻉ.ﻡ.ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻮﺟﺒﺎ، ﻭﻫﺬﺍ ﻳﻌﲏ ﺃﺎ ﱂ ﺗﺘﻤﻜﻦ  ﻣﻦ  0002ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻟﻴﺔ ﺑﻮﺍﺳﻄﺔ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺍﻟﻌﺎﺩﻳﺔ، ﻓﻬﻲ ﲝﺎﺟﺔ ﺇﱃ ﻭﺳﺎﺋﻞ ﺃﻭ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺃﺧﺮﻯ
ﺟﺎﺕ ﺩﻭﺭﺓ ﻛﺎﻥ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺳﺎﻟﺒﺎ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﲤﻜﻨﺖ ﻣﻦ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﺣﺘﻴﺎ 1002ﰲ ﺳﻨﺔ 
ﺍ ﻭﻳﻌﻮﺩ ﺍﻟﻔﻀﻞ ﰲ ﻫﺬ, ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ 84,386ﻉ ﻫﻮ .ﻡ.ﺭ.ﺍﻹﳔﻔﺎﺽ ﺍﶈﻘﻖ ﰲ ﺇﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ  ﲟﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺍﻟﻌﺎﺩﻳﺔ، 
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ﻣﻦ ﺟﻬﺔ، ﻭﺇﱃ ﺍﳔﻔﺎﺽ ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ 01,405: ﺇﱃ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺑـﺍﻻﳔﻔﺎﺽ 
  .ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮﻯﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ 30,25ﻭﺍﻟﻘﻴﻢ  ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺑـﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ 29,721ﺑـ
- :ــﰲ ﺍﻟﺴﻨـﺔ ﺍﳌﻮﺍﻟـﻴﺔ ﺃﻳـﻀﺎ ﺣﻘـﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺳﺎﻟﺒـﺎ ﻳﻘـﺪﺭ ﺑ  
ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻫﻮ  ﻩﺳﺒﺐ ﻫﺬ ﺩﺝ،ﻣﻠﻴﻮﻥ 71,873ﺑـﺯﺍﺩ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﻟﺴﻨﺔ ﺍﳌﺎﺿﻴﺔ ﻓﻘﺪ  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ 24,75
  .ﰲ ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ
  ﺎﺭﻱﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺍﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﳌﻌﻴ.2.3.I
  .ﺗﺘﻄﻠﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﺣﺴﺎﺏ ﻣﺪﺩ ﺍﻟﺘﺴﺪﻳﺪ ﻭﻣﻌﺎﻣﻼﺕ ﺍﻟﺘﺮﺟﻴﺢ  
  ﺭﻗﻢ ﺍﻟﻌﻤﻨﺎﻝ ﳛﺴﺐ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ  ﻧﺬﻛﺮ ﺑﺄﻥ . ﻧﺒﺪﺃ ﲝﺴﺎﺏ ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ
  .ﺧﺪﻣﺎﺕ ﻣﻘﺪﻣﺔ+  ﺇﻧﺘﺎﺝ ﻣﺒﺎﻉ +ﻣﺒﻴﻌﺎﺕ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ  = ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ
  ﺣﺴﺎﺏ ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ(: 41)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  ﻴﻮﻥ ﺩﺝﻣﻠ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ              
  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
 2002 1002 0002
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ 







  ﻳﻮﻡ 04  ﻳﻮﻡ 83  ﻳﻮﻡ 73  ﻣﺪﺓ  ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ:  ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﻳﻮﻡ ﻭﰲ  83ﻛﺎﻧﺖ ﺑـ  1002ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ , ﻡﻳﻮ 73ﻫﻲ  0002ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .  ﻓﻤﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ ﰲ ﺗﺮﺍﺟﻊ, ﻳﻮﻡ 04ﻫﻲ  2002ﺳﻨﺔ 
ﻋﺘﺒﺎﺭ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﳌﺨﺰﻭﻥ ﺍﳋﺎﺭﺟﻲ ﺍﻟﺬﻱ ﻫﻮ ﻣﻮﺍﺩ ﻭﻟﻮﺍﺯﻡ ﺍﻻﻋﻨﺪ ﺍﺣﺘﺴﺎﺏ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ ﻓﺈﻧﻨﺎ ﻧﺄﺧﺬ ﺑﻌﲔ 
  .ﺍﺷﺘﺮﺎ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺗﺘﻮﺍﺟﺪ ﺑﺄﺭﺻﻔﺔ ﺍﳌﻮﺍﻧﺊ
  ﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﻣﺪﺓ  ﺣﺴﺎﺏ(:  51)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ : ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ                    
  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
 2002 1002 0002
  ﻣﺘﻮﺳﻂ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ 







  ﻳﻮﻡ 351  ﻳﻮﻡ 831  ﻳﻮﻡ 181  ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡﻣﺪﺓ  ﺩﻭﺭﺍﻥ 
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ:  ﺍﳌﺼﺪﺭ
801 
ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ , ﻛﺎﻧﺖ ﺑـﺴﺘﺔ ﺃﺷﻬﺮ ﻭﻫﻲ ﻣﻌﺘﱪﺓ ﺇﱃ ﺣﺪ ﻣﺎ 0002ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ ﰲ ﺳﻨﺔ  ﻧﻼﺣﻆ ﻣﺪﺓ
  ﻛﺎﻧﺖ ﺑـﺨﻤﺴﺔ ﺃﺷﻬﺮ 2002ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ , ﻛﺎﻧﺖ ﺑـﺄﺭﺑﻌﺔ ﺃﺷﻬﺮ ﻭﻧﺼﻒ ﺗﻘﺮﻳﺒﺎ 2002
  ﺔﺣﺴﺎﺏ ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﻨﺼﻒ ﻣﺼﻨﻌ(: 61)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ                        
  ﺎﻥﺍﻟﺒﻴ
 2002 1002 0002
  33/ﻣﺘﻮﺳﻂ ﳐﺰﻭﻥ ﺣـ 







  ﻳﻮﻡ 61  ﻳﻮﻡ 02  ﻳﻮﻡ 42  ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﻧﺼﻒ ﺍﳌﺼﻨﻌﺔ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼــــﺪﺭ
ﻛﺎﻧﺖ  1002ﺳﻨﺔ  ﻳﻮﻡ ﻭﰲ 42ﻛﺎﻧﺖ ﺑـ 0002ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﻧﺼﻒ ﺍﳌﺼﻨﻌﺔ ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .ﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ ﰲ ﲢﺴﻦ, ﻳﻮﻡ 61ﻛﺎﻧﺖ ﺑـ 2002ﻭﰲ ﺳﻨﺔ , ﻳﻮﻡ 02ﺑـ
ﺗﺘﻤﺜﻞ ﺭﺳﻮﻡ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﰲ ﺍﻟﺮﺳﻢ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ , ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﻣﺘﻀﻤﻨﺔ ﻟﻠﺮﺳﻢ
ﺠﺎﺭﻱ ﻭﺍﻟﺬﻱ ﻛﺎﻥ ﻳﻄﺒﻖ ﻟﻠﺴﻨﻮﺍﺕ ﺍﻟﺜﻼﺙ ﻭﺍﻟﺮﺳﻢ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﻟﺼﻨﺎﻋﻲ ﻭﺍﻟﺘ % 71ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻭﺍﳌﻌﺪﻝ ﺍﳌﻄﺒﻖ ﻫﻮ 
ﻳﻄﺒﻖ  1002ﻋﻨﺪ ﺍﻟﺒﻴﻊ ﺑﺎﳉﻤﻠﺔ، ﻭﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺟﻮﻳﻠﻴﺔ %05ﻣﻊ ﺇﻋﻔﺎﺀ  1002ﻗﺒﻞ ﺟﻮﻳﻠﻴﺔ % 55,2ﲟﻌﺪﻝ 
  .ﻋﻨﺪ  ﺍﻟﺒﻴﻊ ﺑﺎﳉﻤﻠﺔ %03ﻣﻊ ﺇﻋﻔﺎﺀ  %2ﲟﻌﺪﻝ 
   ﺣﺴﺎﺏ  ﻣﺪﺓ  ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ( :71)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ                 
  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
 2002 1002 0002
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ
  ﺭﺳﻢ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ










  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ







  ﻳﻮﻡ 89  ﻳﻮﻡ 58  ﻳﻮﻡ 401  ﻣﺪﺓ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
، ﻭﲢﺴﺐ  %71ﺭﺳﻢ ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ ﻫﻮ ﺍﻟﺮﺳﻢ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﺍﳌﻄﺒﻖ ﺑﻨﺴﺒﺔ ﻋﻨﺪ ﺣﺴﺎﺏ ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ ﻓﺈﻥ 
  : ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ
  .ﻥ ﺃﻭﻝ ﻣﺪﺓﳐﺰﻭ -ﻣﻮﺍﺩ ﻭﻟﻮﺍﺯﻡ ﻣﺴﺘﻬﻠﻜﺔ+ ﳐﺰﻭﻥ ﺁﺧﺮ ﺍﳌﺪﺓ =ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ
901 
   ﺣﺴﺎﺏ ﻣﺪﺓ  ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ( :81)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ                    
  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
 2002 1002 0002
  ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ ﻣﻦ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﻭﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ
  ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ 










  ﻳﻮﻡ 102  ﻳﻮﻡ 412  ﻳﻮﻡ 871  ﻣﺪﺓ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ
  ﻣﻦ  ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
, ﻓﺎﳌﺪﺓ ﺍﺭﺗﻔﻌﺖ, ﻳﻮﻡ 412ﻛﺎﻧﺖ ﺑـ 1002ﻳﻮﻡ ﻭﰲ ﺳﻨﺔ  871ﻛﺎﻧﺖ ﻣﺪﺓ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ ﺑـ 0002ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .ﳌﻮﺭﺩﻳﻦﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﺤﺼﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﺪﺩ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﻟﺘﺴﺪﻳﺪ ﺣﻘﻮﻕ ﺍ. ﻳﻮﻡ 102ﻛﺎﻧﺖ ﺍﳌﺪﺓ ﺑـ 2002ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ 
  : ﺑﻌﺪ ﺣﺴﺎﺏ ﳐﺘﻠﻒ ﺍﳌﺪﺩ ﳓﺴﺐ ﻣﻌﺎﻣﻼﺕ ﺍﻟﺘﺮﺟﻴﺢ
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ /ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺷﺮﺍﺀ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ= ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ /ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺷﺮﺍﺀ ﺍﳌﻮﺍﺩ  ﺍﳌﺴﺘﻬﻠﻜﺔ =ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﻷﻭﻟﻴﺔ
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ /ﺔﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﻧﺼﻒ ﻣﺼﻨﻌ  =ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﻧﺼﻒ ﺍﳌﺼﻨﻌﺔ
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ /ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ=  ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ /ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ= ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ  ﺍﳌﻮﺭﺩﻳﻦ
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ /ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ= ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ   ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ
   ﺎﺏ  ﻣﻌﺎﻣﻼﺕ ﺍﻟﺘﺮﺟﻴﺢﺣﺴ(: 91)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ                   
  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
 2002 1002 0002
  ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺷﺮﺍﺀ  ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﳌﺴﺘﻬﻠﻜﺔ 
  ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﻧﺼﻒ  ﻣﺼﻨﻌﺔ
  ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ
  ﺍﳌﺸﺘﺮﻳﺎﺕ ﺑﺎﻟﺮﺳﻢ



















  ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ
  ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﻧﺼﻒ  ﺍﳌﺼﻨﻌﺔ
  ﻣﻌﺎﻣﻞ ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ ﺍﻟﺘﺎﻣﺔ
  ﻣﻌﺎﻣﻞ  ﺗﺮﺟﻴﺢ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ

















  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ  ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺣﺴﺎﺏ ﺍﳌﺪﺩ: ﺍﳌﺼﺪﺭ 
  
ﺑﻌﺪ ﺣﺴﺎﺏ ﻣﺪﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ ﻭﻣﻌﺎﻣﻼﺕ ﺍﻟﺘﺮﺟﻴﺢ، ﳓﺴﺐ ﺍﻵﻥ ﻣﺎ ﻳﻘﺎﺑﻞ ﻛﻞ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻦ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ ﻣﻦ 
 ﻧﻨﺘﻘﻞ  ﺇﱃ ﺣﺴﺎﺏ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﻭﺫﻟﻚ ﲝﺴﺎﺏ ﻗﻴﻤﺔ ﻛﻞ ﻋﻨﺼﺮ ﻣﻦ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺑﺎﻷﻳﺎﻡ، ﰒ
  .ﻋﻨﺎﺻﺮ  ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﻭﻻﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ
  ﺣﺴﺎﺏ  ﺍﳌﺪﺩ ﺍﺳﺘﻨﺎﺩﺍ ﺇﱃ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ(: 02)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  2002  1002  0002  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ














  ﺍﳌﻮﺍﺩ  ﻭﺍﻟﻠﻮﺍﺯﻡ
  ﺍﳌﻨﺘﺠﺎﺕ  ﻧﺼﻒ ﻣﺼﻨﻌﺔ
















































  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ  ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺟﺪﻭﻝ ﻣﻌﺎﻣﻼﺕ ﺍﻟﺘﺮﺟﻴﺢ ﻭﺟﺪﺍﻭﻝ ﻣﺪﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ:ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﺴﻮﺑﺔ ﺳﺎﺑﻘﺎ ﲢﺴﺐ ﻧﻘﻮﻡ ﺍﻵﻥ ﲝﺴﺎﺏ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺍﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻱ، ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﻭﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﶈ
  .ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ ﺑﻀﺮﺏ ﻣﺪﺎ ﻣﻦ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﰲ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ ﺍﻟﻴﻮﻣﻲ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﺮﺳﻢ، ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﺘﺒﻘﻴﺔ ﺗﺆﺧﺬ ﻣﻦ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
   .ﺣﺴﺎﺏ  ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻱ(: 12)ﺟﺪﻭﻝ  ﺭﻗﻢ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ                                     
  ﻟﺒﻴﺎﻥﺍ
 2002 1002 0002
  ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ
  ﻣﻮﺍﺩ ﻭﻟﻮﺍﺯﻡ
  ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﻧﺼﻒ ﻣﺼﻨﻌﺔ 
  ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﺗﺎﻣﺔ
  ﻋﻤﻼﺀ 
  ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺃﺧﺮﻯ
  ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ
  ﻣﻮﺭﺩﻳﻦ




























 19,881 -6,161 82,693  ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ  ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  .ﳌﺪﺩ ﻭﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔﺍﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ  ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺟﺪﻭﻝ ﺣﺴﺎﺏ :ﺍﳌﺼﺪﺭ  
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ﻘﻘﺔ ﻣﺎ ﻋﺪﺍ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ، ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ  ﺗﺘﻤﺜﻞ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﰲ ﻗﻴﻢ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈ
  (.ﺩﻳﻮﻥ ﻣﺎﻟﻴﺔ)ﰲ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ  ﺍﻷﺟﻞ ﻣﺎ ﻋﺪﺍ ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔ
ﻭﻫﺬﺍ ﻳﺪﻝ   ،2002ﻭ 0002ﻣﻦ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻱ ﻣﻮﺟﺐ ﰲ ﺳﻨﺔ 
ﻓﻜﺎﻥ ﺳﺎﻟﺒﺎ ﺃﻱ ﺃﻥ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻏﻄﺖ ﲨﻴﻊ  1002ﻋﻠﻰ ﺃﻥ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﱂ ﺗﻐﻄﻲ ﲨﻴﻊ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ، ﺃﻣﺎ  ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ
ﻭﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺃﺧﺬ ﺻﻮﺭﺓ ﺟﻴﺪﺓ ﻋﻦ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﻧﻘﺎﺭﻥ ﺑﲔ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻱ 
  .ﻣﻨﻪ
   ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ  ﺑﲔ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻭﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻱ(:  22) ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ                      
  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ 
  2002  1002  0002
  ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ







 853 57,365 -19,272  ﻉ.ﻡ.ﺭ.ﺇ –ﻉ .ﻡ.ﺭ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ  ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ 
ﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭﻱ ﺑـ ،ﻛﺎﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻮﺟﺒﺎ ﻭﺃﻗﻞ ﻣﻦ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎ0002ﰲ ﺳﻨﺔ   
ﺩﺝ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻏﲑ ﻣﺘﻮﺍﺯﻧﺔ ﻣﺎﻟﻴﺎ، ﻭﳝﻜﻦ ﺇﺭﺟﺎﻉ ﺍﻟﺴﺒﺐ ﺇﱃ ﺍﻟﺴﻠﻔﺎﺕ ﺍﳌﺼﺮﻓﻴﺔ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺪﺩﻫﺎ  ﻣﻠﻴﻮﻥ  19,272
ﻛﺎﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻮﺟﺒﺎ ﻭﺃﻛﱪ ﻣﻦ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻨﻪ ﺍﻟﺬﻱ ﻛﺎﻥ ﺳﺎﻟﺒﺎ ،ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ  ،1002ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﺑﺎﻟﻐﺖ ﰲ ﲤﻮﻳﻞ ﺟﺰﺀ ﻣﻌﺘﱪ ﻣﻦ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺑﺄﻣﻮﺍﻝ ﺩﺍﺋﻤﺔ ﻛﺎﻥ  ﻣﻦ  ﺣﻘﻘﺖ ﺗﻮﺍﺯﻧﺎ ﻣﺎﻟﻴﺎ، ﺑﻞ  ﳝﻜﻦ ﺍﻟﻘﻮﻝ ﺃﺎ
  . ﺍﳌﻔﺮﻭﺽ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻫﺎ ﻟﺘﺤﺴﲔ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺘﻬﺎ
ﻛﺎﻥ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻮﺟﺒﺎ ﻭﺃﻛﱪ ﻣﻦ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻨﻪ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺘﻮﺍﺯﻧﺔ ﻣﺎﻟﻴﺎ ﻷﺎ  ﲢﻘﻖ  2002ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .ﻫﺎﻣﺶ ﺃﻣﺎﻥ ﻛﺎﻑ ﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ
  ﺳﻠﻔﺎﺕ ﻣﺼﺮﻓﻴﺔ -  ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ = ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ  ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺣﺴﺎﺏ 4. I
   ﺣﺴﺎﺏ  ﺧﺰﻳﻨﺔ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ(:  32)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ                
  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
 2002 1002 0002
  ﺍﻟﻘﻴﻢ  ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ 







 23,406 47,738 -25,421  ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ:  ﺍﳌﺼﺪﺭ
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  .ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﰲ ﺍﻟﻌﺎﻡ  ﺍﻷﻭﻝ ﺳﺎﻟﺒﺔ، ﺃﻣﺎ ﰲ ﺍﻟﺴﻨﺘﲔ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺘﲔ ﻓﻬﻲ ﻣﻮﺟﺒﺔ ﻭﲟﺒﺎﻟﻎ ﻣﻌﺘﱪﺓ
  ﺍﳌﻨﻬﺞ ﺍﳊﺮﻛﻲ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ  ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ  ﺍﳌﺎﱄ. II
  :ﻣﻦ ﻭﺟﻬﺔ ﻧﻈﺮ ﺣﺮﻛﻴﺔ ﻧﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﻧﻮﻋﲔ ﻣﻦ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﳘﺎﺍﳌﺎﱄ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ   
  .ﻤﺤﺎﺳﺒﺔ ﺃﻭ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﻲﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺣﺴﺐ ﺍﳌﺨﻄﻂ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻟﻠ-
  .ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳌﺘﻌﺪﺩ ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ-
  ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﻲ 1.II
  0002 ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻟﺴﻨﺔ 1. 1.II
ﻟﻠﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﳚﺐ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺃﻭﻻ ﻣﻴﺰﺍﻥ ﺍﻟﺘﻐﲑﺍﺕ ﻭﺍﻟﺬﻱ ﻳﻔﺴﺮ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺃﻭ ﺍﻟﻨﻘﺼﺎﻥ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﻄﺮﺃ   
ﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﻱ ﺳﻴﺘﻢ  ﺇﻋﺪﺍﺩﻩ ﻫﻮ ﺟﺪﻭﻝ ﻭﻇﻴﻔﻲ ﺃﻱ ﻻ ﻳﻌﺘﻤﺪ ﻭﻧﺬﻛﺮ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﻘﺎﻡ ﺃﻥ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤ ﻋﻠﻰ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ،
ﰲ ﺇﻋﺪﺍﺩﻩ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺑﻞ ﻳﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﻣﻊ ﺑﻌﺾ ﺍﻟﺘﻌﺪﻳﻼﺕ ﲟﺎ ﻳﺘﻮﺍﻓﻖ ﻣﻊ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ 
ﻟﻴﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﺎ ﻭﺩﻳﻮﻥ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ،-ﺍﻟﱵ ﺗﺪﻓﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻘﺎﺑﻠﻬﺎ ﻓﻮﺍﺋﺪ-ﻛﺎﻟﺘﻤﻴﻴﺰ ﻣﺜﺎﻻ ﺑﲔ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
  .ﻭﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﺎﺩﻳﺔ ﻭﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﻌﻨﻮﻳﺔ  ﻋﻠﻰ ﺃﻥ ﺗﺆﺧﺬ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ
ﻭﺍﻹﺷﺎﺭﺓ ﺍﻟﺴﺎﻟﺒﺔ ﰲ ﺗﻐﲑﺍﺕ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﲤﺜﻞ  ﺍﻹﺷﺎﺭﺓ ﺍﻟﺴﺎﻟﺒﺔ ﻟﻠﺘﻐﲑﺍﺕ ﰲ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﲤﺜﻞ ﻣﻮﺭﺩﺍ،
  .ﺓ ﺍﳌﻮﺟﺒﺔ ﰲ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﲤﺜﻞ ﻣﻮﺭﺩﺍﺃﻣﺎ ﺍﻹﺷﺎﺭﺓ ﺍﳌﻮﺟﺒﺔ ﰲ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﲤﺜﻞ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎ ﻭﺍﻹﺷﺎﺭ. ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎ




















  ﺟﺪول ﺗﻐﯿﺮات ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿﺔ(: 42)ﺟﺪول رﻗﻢ 
   ﻣﻠﯿﻮن دج: اﻟﻮﺣﺪة 
 اﻟﺘﻐﯿﺮ 9991 0002 اﻟﺨﺼﻮم اﻟﺘﻐﯿﺮ 9991 0002  اﻷﺻﻮل
  ﻗﻴﻢ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ
  ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻣﺎﺩﻳﺔ
  ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺕ ﻣﺎﻟﻴﺔ
  ﺕﳐﺰﻭﻧﺎ
  ﺯﺑﺎﺋﻦ
  ﺣﻘﻮﻕ  ﺃﺧﺮﻯ






















 ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺧﺎﺻﺔ ﻭﻣﺴﺎﳘﺎﺕ




 ﺩﻳﻮﻥ ﺍﺳﺘﻐﻼﻝ ﺃﺧﺮﻯ




























  ﻭ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕﺟﺪﻭﻝ  ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ  1.1.1.II
ﺩﺝ ﻭﲡﻬﻴﺰﺍﺕ ﺍﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻣﻠﻴﻮﻥ  31,91ﺑﺎﻗﺘﻨﺎﺀ ﲡﻬﻴﺰﺍﺕ ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺑـ 0002ﻗﺎﻣﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺳﻨﺔ   
ﻛﻤﺎ ﺗﻨﺎﺯﻟﺖ ﰲ ﺍﳌﻘﺎﺑﻞ ﻋﻦ ﲡﻬﻴﺰﺍﺕ ﺇﻧﺘﺎﺝ ﻭﲡﻬﻴﺰﺍﺕ ﺍﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﺑﻘﻴﻤﺔ ﳏﺎﺳﺒﻴﺔ ﺻﺎﻓﻴﺔ  ﺩﺝ، ﻣﻠﻴﻮﻥ 73,1ﺑـ
ﺭﺍﺕ ﺍﳌﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻨﻬﺎ ﺗﻘﺪﺭ ﺩﺝ، ﻭﻣﻨﻪ ﻓﺈﻥ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﻣﻠﻴﻮﻥ  21,5ﺩﺝ ﳏﻘﻘﺔ ﻓﺎﺋﺾ ﻗﻴﻤﺔ ﺑـﻣﻠﻴﻮﻥ  72,22
ﻭﳛﺴﺐ ﺍﻟﻘﺴﻂ  ﺩﺝ،ﻣﻠﻴﻮﻥ  325ﺑـﻋﻠﻰ ﻗﺮﺽ  0002ﲢﺼﻠﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻋﺎﻡ .ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  93,72ﺑـ
  : ﺧﻼﻝ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ ﺍﻵﺗﻴﺔ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ
  ﺩﻳﻦ ﺎﻳﺔ ﺍﳌﺪﺓ - ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﳉﺪﻳﺪ + ﺩﻳﻦ ﺑﺪﺍﻳﺔ ﺍﳌﺪﺓ = ﺍﻟﻘﺴﻂ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ
  ﺩﺝ 016 .16,382= 016 .91,568 -  016 .325+  016 . 8,5261=    
  ﺇﻋﺎﻧﺎﺕ ﳏﺼﻠﺔ - ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ - ﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ + ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ + ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ= ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ
  ﺩﺝ 016 .88,833 = 0 -  016 .21,5 -  0 +  016 .80,751 +  016 .29,681 =            
  .ﻭﻫﻲ ﻣﻌﺪﻭﻣﺔ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﳌﻮﺯﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﻋﺪﺓ ﺳﻨﻮﺍﺕ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻣﻘﺪﺍﺭ ﺇﻃﻔﺎﺀ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻹﻋﺪﺍﺩﻳﺔ
611 
   0002ﺟﺪﻭﻝ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﻟﺴﻨﺔ (:  52)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  (I)اﻟﻤﻮارد اﻟﺪاﺋﻤﺔ
  ﻗﺪرة اﻟﺘﻤﻮﯾﻞ اﻟﺬاﺗــﻲ
  :اﻟﺘﻨﺎزل ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات         
  :اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ
  :اﻟﻤﺎدﯾـﺔ
  اﻟﺘﻨﺎزل ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ أو اﻟﺘﺨﻔﯿﺾ ﻣﻨﮭﺎ
  :ﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔزﯾﺎدة اﻷ         
  زﯾﺎدة رأس اﻟﻤﺎل  واﻟﻤﺴﺎھﻤﺎت
  زﯾﺎدة اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ اﻷﺧﺮى
  اﻟﺰﯾﺎدة ﻓﻲ اﻟﺪﯾﻮن اﻟﻤﺎﻟﯿـــﺔ
  (II)اﻻﺳﺘﺨﺪاﻣﺎت اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ 
  ﺗﻮزﯾﻌﺎت اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺧﻼل دورة اﻻﺳﺘﻐﻼل
  : ﺣﯿﺎزة ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻷﺻﻮل اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ           
  أﺻﻮل ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﻌﻨﻮﯾﺔ
  أﺻﻮل ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﺎدﯾﺔ
  أﺻﻮل ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﺎﻟﯿﺔ 
  ﻟﯿﻒ ﻣﻮزﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﻋﺪة ﺳﻨﻮاتﺗﻜﺎ
  ﺗﺨﻔﯿﺾ اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ
  ﺗﺴﺪﯾﺪ  اﻟﺪﯾﻮن اﻟﻤﺎﻟﯿـﺔ





















  ﻼﺣﻖﺍﳌﺼﺪﺭ ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺗﻐﲑﺍﺕ ﻋﻨﺎﺻﺮ  ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﻭﺑﻌﺾ ﺍﳌ
  ﺟﺪﻭﻝ  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ  ﺗﻐﲑﺕ ﺭﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ1.1.2.II
ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﻘﺴﻢ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻣﻦ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺗﺆﺧﺬ ﻣﺒﺎﺷﺮﺓ  ﻣﻦ ﺟﺪﻭﻝ ﺗﻐﲑﺍﺕ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ،ﻭﻧﺬﻛﺮ  ﰲ     
ﻷﻥ  ﺍﳌﺨﻄﻂ    G.C.Pﻫﺬﺍ  ﺍﳌﻘﺎﻡ ﺃﻧﻨﺎ ﻻ ﻧﺴﺘﻄﻴﻊ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﻫﺬﺍ  ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻛﻤﺎ ﺍﻗﺘﺮﺣﻪ ﺍﳌﺨﻄﻂ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻟﻠﻤﺤﺎﺳﺒﺔ 
ﻭﻣﻨﻪ  ،ﰲ ﺍﻤﻮﻋﺔ ﺍﻟﺮﺍﺑﻌﺔ ﻭﺍﳋﺎﻣﺴﺔ ﺰﺍﺋﺮﻱ ﻻ ﻳﻔﺮﻕ  ﺑﲔ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﻭﻋﻨﺎﺻﺮ ﺧﺎﺭﺝ  ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝﺍﶈﺎﺳﱯ ﺍﳉ







   ﺟﺪﻭﻝ  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ  ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ( : 62)ﺟﺪﻭﻝ  ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ 
  ﺗﻐﯿﺮات  اﻻﺳﺘﻐﻼل 
  ﻐﻼلﺗﻐﯿﺮات  أﺻﻮل اﻻﺳﺘ
  اﻟﻤﺨﺰوﻧﺎت 
  اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ  
  اﻟﺤﻘﻮق  اﻷﺧﺮى 
  ﺗﻐﯿﺮات  دﯾﻮن  اﻻﺳﺘﻐﻼل 
  ﻣﻮردون  
  دﯾﻮن اﺳﺘﻐﻼل أﺧﺮى 
  ﻓﺎﺋﺾ رأس  اﻟﻤﺎل اﻟﻌﺎﻣﻞ. I
  ﺗﻐﯿﺮات اﻟﺨﺰﯾﻨﺔ  
  ﺗﻐﯿﺮ اﻟﻘﯿﻢ  اﻟﺠﺎھﺰة 
  ﺗﻐﯿﺮ ﺳﻠﻔﺎت ﻣﺼﺮﻓﯿﺔ 
  ﺗﻐﯿﺮ ﺻﺎﻓﻲ  اﻟﺨﺰﯾﻨﺔII.
















  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ  ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ  ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ  ﻋﻠﻰ  ﺟﺪﻭﻝ  ﺗﻐﲑﺍﺕ  ﻋﻨﺎﺻﺮ  ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ:  ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﻣﻦ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻳﺘﻀﺢ  ﺃﻥ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ ﺍﻟﺬﻱ  ﲤﺎﺭﺳﻪ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺇﺳﺘﻄﺎﻉ ﺃﻥ ﻳﻮﻟﺪ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺑﺸﻜﻞ ﻛﺎﻑ  ﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﲨﻴﻊ   
  ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  71,585ﻟﺜﺎﺑﺘﺔ ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﻘﻘﺖ ﻣﻮﺭﺩﺍ  ﺻﺎﻓﻴﺎ  ﺑـﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ  ﺍ
ﻧﻮﻉ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﻱ ﺣﻘﻘﺘﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻼﻝ  ﺍﻟﺴﻨﺔ  ﻫﻮ ﲤﻮﻳﻞ ﺩﺍﺧﻠﻲ ﻭﲤﻮﻳﻞ ﺧﺎﺭﺟﻲ، ﻳﺘﻤﺜﻞ  ﻫﺬﺍ ﺍﻷﺧﲑ ﰲ ﻗﺮﺽ    
ﺃﻣﺎ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ   . ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  20,1ﺩﺝ ﻭﺯﻳﺎﺩﺓ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ  ﺑـ ﻣﻠﻴﻮﻥ  00,325ﻣﺎﱄ  ﲢﺼﻠﺖ ﻋﻠﻴﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑـ
  .ﻓﻴﺘﻤﺜﻞ  ﺃﺳﺎﺳﺎ ﰲ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﺍﻟﺬﺍﰐ  ﺍﳉﻴﺪﺓ  ﺍﻟﺪﺍﺧﻠﻲ
ﺩﺝ  ﻭﺗﺴﺪﻳﺪ  ﺩﻳﻮﻥ ﻣﻠﻴﻮﻥ  25,12ﲤﺜﻠﺖ  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﰲ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ  ﰲ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﳌﺎﺩﻳﺔ   
  .ﳝﺜﻞ ﺗﻐﲑ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻮﺭﺩﺍ ،ﻛﺬﻟﻚ ﺗﻐﲑ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ  ﳝﺜﻞ ﻣﻮﺭﺩﺍ .ﺝﺩﻣﻠﻴﻮﻥ  16,382ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺑـ
  1002ﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﻟﺴﻨﺔ ﺟﺪ1.2.II 








  ﺟﺪول ﺗﻐﯿﺮات ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿﺔ( :  72)ﺟﺪول رﻗﻢ    
  ﻣﻠﯿﻮن دج: اﻟﻮﺣﺪة 
 اﻟﺘﻐﯿﺮ 0002 1002  اﻟﺨﺼﻮم اﻟﺘﻐﯿﺮ 0002 1002  اﻷﺻﻮل
  ﻗﻴﻢ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ
  ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻣﺎﺩﻳﺔ
  ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺕ ﻣﺎﻟﻴﺔ 
  ﺕﳐﺰﻭﻧﺎ 
  ﺯﺑﺎﺋﻦ
  ﺣﻘﻮﻕ  ﺃﺧﺮﻯ 






















  ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺧﺎﺻﺔ ﻭﻣﺴﺎﳘﺎﺕ
  ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺭﻫﻦ ﺍﻟﺘﺨﺼﺺ
  ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺃﺧﺮﻯ
  ﺩﻳﻮﻥ ﻣﺎﻟﻴﺔ
  ﻣﻮﺭﺩﻳﻦ 
  ﻯﺩﻳﻮﻥ ﺍﺳﺘﻐﻼﻝ ﺃﺧﺮ 




























  ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ  ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕﺟﺪﻭﻝ  1.2.1.II
  .ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ 31,1: ﻗﻴﻤﺘﻬﺎ  ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ  ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﺩﺝ،ﻣﻠﻴﻮﻥ 52,6ﺗﻨﺎﺯﻟﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻦ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻣﺎﺩﻳﺔ ﺑـ
ﻭﰲ  ﺍﳌﻘﺎﺑﻞ ﺍﻗﺘﻨـﺖ ﺃﺻـﻮﻝ ﺛﺎﺑﺘـﺔ ﺑــ  ﺩﺝ،601.21,5= 601.31,1-601. 52,6= ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ   
  ﺩﺝ  ﻣﻠﻴﻮﻥ 19,61
  ﺍﻹﻫﺘﻼﻛﺎﺕ+ ﺇﻋﺎﻧﺎﺕ  ﳏﺼﻠﺔ  -ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ -ﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔﺍ+ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ  ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ =  ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﺍﻟﺬﺍﰐ  
  601.72,981+ 0 - 601. 21,5- 0 + 601.82,143=
  ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  34,525=
  ﻓﻤﺒﻠﻎ  ﺗﻮﺯﻳﻌﺎﺕ  ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ  ﻣﻌﺪﻭﻡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﱂ ﺗﻮﺯﻉ  ﻧﺘﺎﺋﺠﻬﺎ، 
ﺎ ﻣﻦ ﻫـﺬﺍ  ﺩﺝ ﻣﻦ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ، ﻭﺍﻧﻄﻼﻗﻣﻠﻴﻮﻥ  00,005: ﺳﺪﺩﺕ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺎ ﻗﻴﻤﺘﻪ    
  : ﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎﺏ ﺍﻟﻘﺮﺽ ﺍﳉﺪﻳﺪ  ﻛﻤﺎ ﻳﺄﰐ 
  ﺩﻳﻦ  ﺎﻳﺔ ﺍﳌﺪﺓ - ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﳉﺪﻳﺪ+  ﺩﻳﻦ ﺑﺪﺍﻳﺔ ﺍﳌﺪﺓ =ﻮﻉـﺍﻟﻘﺴﻂ ﺍﳌﺪﻓ
  601.32,4661-ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﳉﺪﻳﺪ+ 601.91,5681=601.00,005
  ﺩﺝ 601.40,992= ﺍﻟﺪﻳﻦ  ﺍﳉﺪﻳﺪ 
 1002ﺟﺪﻭﻝ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ  ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ  ﻟﺴﻨﺔ  (:82)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﻴﻮﻥ ﺩﺝﻣﻠ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  1002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  (I)اﻟﻤﻮارد اﻟﺪاﺋﻤﺔ
  ﻗﺪرة اﻟﺘﻤﻮﯾﻞ اﻟﺬاﺗــﻲ
  :اﻟﺘﻨﺎزل ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات         
  :اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ
  :اﻟﻤﺎدﯾـﺔ
  اﻟﺘﻨﺎزل ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ أو اﻟﺘﺨﻔﯿﺾ ﻣﻨﮭﺎ
  :زﯾﺎدة اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ         
  زﯾﺎدة رأس اﻟﻤﺎل  واﻟﻤﺴﺎھﻤﺎت
  زﯾﺎدة اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ اﻷﺧﺮى
  ﻓﻲ اﻟﺪﯾﻮن اﻟﻤﺎﻟﯿـــﺔاﻟﺰﯾﺎدة 
  (II)اﻻﺳﺘﺨﺪاﻣﺎت اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ 
  ﺗﻮزﯾﻌﺎت اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺧﻼل دورة اﻻﺳﺘﻐﻼل
  ﺣﯿﺎزة ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻷﺻﻮل اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ           
  أﺻﻮل ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﻌﻨﻮﯾﺔ
  أﺻﻮل ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﺎدﯾﺔ
  أﺻﻮل ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﺎﻟﯿﺔ 
  ﺗﻜﺎﻟﯿﻒ ﻣﻮزﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﻋﺪة ﺳﻨﻮات
  ﺗﺨﻔﯿﺾ اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ
  ﺗﺴﺪﯾﺪ  اﻟﺪﯾﻮن اﻟﻤﺎﻟﯿـﺔ
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  ﺟﺪﻭﻝ  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ  ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ1.2.2.II
  .ﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞﺍﳉﺪﻭﻝ ﺍﳌﻮﺍﱄ  ﻳﻔﺴﺮ ﺗﻐﲑ  ﺭﺃ   
   ﺟﺪﻭﻝ  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ  ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ( : 82)ﺟﺪﻭﻝ  ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
  1002   ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ 
  ﺗﻐﯿﺮات  اﻻﺳﺘﻐﻼل 
  ﺗﻐﯿﺮات  أﺻﻮل اﻻﺳﺘﻐﻼل
  اﻟﻤﺨﺰوﻧﺎت 
  اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ  
  اﻟﺤﻘﻮق  اﻷﺧﺮى 
  ﺗﻐﯿﺮات  دﯾﻮن  اﻻﺳﺘﻐﻼل 
  ﻣﻮردون
  دﯾﻮن اﺳﺘﻐﻼل أﺧﺮى 
  ﻣﻞﻓﺎﺋﺾ رأس  اﻟﻤﺎل اﻟﻌﺎ.I
  ﺗﻐﯿﺮات اﻟﺨﺰﯾﻨﺔ  
  ﺗﻐﯿﺮ اﻟﻘﯿﻢ  اﻟﺠﺎھﺰة 
  ﺗﻐﯿﺮ ﺳﻠﻔﺎت ﻣﺼﺮﻓﯿﺔ
  ﺗﻐﯿﺮ ﺻﺎﻓﻲ  اﻟﺨﺰﯾﻨﺔII.















  ﺗﻐﲑﺍﺕ  ﻋﻨﺎﺻﺮ  ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ  ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ  ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ  ﻋﻠﻰ  ﺟﺪﻭﻝ :  ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ ﺣﻘﻘـﺖ ﻣـﻦ ﻧﺸـﺎﻃﻬﺎ ﻣـﻮﺭﺩﺍ ﺻـﺎﻓﻴﺎ   1002ﻦ ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﻟﺴﻨﺔ  ﻣ
  .ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﺳﺘﻄﺎﻋﺖ ﺃﻥ ﲤﻮﻝ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﺑﺎﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﶈﻘﻘﺔ  ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ 5,462ﺑـ
ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﻱ ﺣﻘﻘﺘﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻫﻮ ﲤﻮﻳـﻞ ﺧـﺎﺭﺟﻲ ﻭﻳﺘﻤﺜـﻞ ﰲ ﺍﻟﻘـﺮﺽ ﺍﶈﺼـﻞ ﻋﻠﻴـﻪ ﻭﻳﻘـﺪﺭ   
 ﺩﺝﻣﻠﻴـﻮﻥ 34,525ﺩﺝ، ﻭﲤﻮﻳﻞ ﺩﺍﺧﻠﻲ ﻳﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ ﺍﻟﱵ ﻛﺎﻧﺖ  ﺑــ ﻣﻠﻴﻮﻥ 40,992ﺑـ
  ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ 52,6ﺑـ ﻭﺗﻨﺎﺯﻝ  ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ 
ﻭﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻣﺎﻟﻴـﺔ  ﺑــ  ﺩﺝ ﻣﻠﻴﻮﻥ  19,61ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺎﻣﺖ ﺑﺎﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ  ﻣﺎﺩﻳﺔ ﺑـ  ﺃﻣﺎ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ،
ﺑﺎﻹﺿـﺎﻓﺔ  ﺇﱃ ﺍﳔﻔـﺎﺽ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﳍـﺎ  ﺩﺝﻣﻠﻴـﻮﻥ 00,005ـ ﺩﺝ  ﻭﺗﺴﺪﻳﺪ  ﺩﻳﻮﻥ  ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺑ  ـ ﻣﻠﻴﻮﻥ14,63
  .ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ 19,21ﺑـ
ﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﳝﺜﻞ ﻣﻮﺭﺩﺍ  ﻟﻠﺪﻭﺭﺓ ﻷﻧﻪ ﺳﺎﻟﺐ  ﺍﻹﺷﺎﺭﺓ ،ﺃﻱ ﻫﻨﺎﻙ ﻧﻘﺺ ﰲ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ  
  .،ﺃﻣﺎ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻓﺘﻤﺜﻞ ﻫﻲ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﻣﻮﺭﺩﺍ
  2002ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﻟﺴﻨﺔ 1.3..II
 :ﺔ ﻳﻈﻬﺮ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ ﺟﺪﻭﻝ ﺗﻐﲑﺍﺕ ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴ
321 
   ﺟﺪول ﺗﻐﯿﺮات ﻋﻨﺎﺻﺮ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿﺔ(  : 03)ﺟﺪول رﻗﻢ   
  ﻣﻠﯿﻮن دج: اﻟﻮﺣﺪة 
 اﻟﺘﻐﯿﺮ 1002 2002  اﻟﺨﺼﻮم اﻟﺘﻐﯿﺮ 1002 2002  اﻷﺻﻮل
  ﻗﻴﻢ ﻣﻌﻨﻮﻳﺔ
  ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻣﺎﺩﻳﺔ
  ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺕ ﻣﺎﻟﻴﺔ 
  ﳐﺰﻭﻧﺎﺕ 
  ﺯﺑﺎﺋﻦ
  ﺣﻘﻮﻕ  ﺃﺧﺮﻯ 






















  ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺧﺎﺻﺔ ﻭﻣﺴﺎﳘﺎﺕ
  ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺭﻫﻦ ﺍﻟﺘﺨﺼﺺ
  ﺃﻣﻮﺍﻝ ﺃﺧﺮﻯ
  ﺩﻳﻮﻥ ﻣﺎﻟﻴﺔ
  ﻣﻮﺭﺩﻳﻦ 
  ﺩﻳﻮﻥ ﺍﺳﺘﻐﻼﻝ ﺃﺧﺮﻯ 

























  2002و  1002ﻣﻦ إﻋﺪاد اﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎد ﻋﻠﻰ اﻟﻤﯿﺰاﻧﯿﺘﯿﻦ  اﻟﻤﺤﺎﺳﺒﺘﯿﻦ :اﻟﻤﺼﺪر 
421 
  ﺟﺪﻭﻝ  ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ  ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ 1.3.1.II
  .ﺝﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩ 70,0ﻬﺎ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻗﻴﻤﺘ ﺩﺝ،ﻣﻠﻴﻮﻥ 71,3ﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻦ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻣﺎﺩﻳﺔ ﺑـ ﻟﺗﻨﺎﺯ
ﺎ ﻗﺎﻣﺖ ﺑﺎﻗﺘﻨﺎﺀ ﺃﺻﻮﻝ ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻤ، ﻛﺩﺝ  601.64,2 = 601.7,0-601.71,3= ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ
  ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ 50,611ﺑـ
  ﺇﻋﺎﻧﺎﺕ ﳏﺼﻠﺔ - ﻓﺎﺋﺾ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ - ﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ+ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ + ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ = ﻗﺪﺭﺓ  ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ  
  601.64,2– 601.33,291+ 601.18,372=       
  ﺩﺝ  601.76,364=        
    .ﺃﺭﺑﺎﺡ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻻ ﺗﻮﺯﻉ ﺑﻞ ﺗﻮﺟﻪ ﻛﻠﻴﺔ ﺇﱃ ﺣﺴﺎﺏ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﺭﻫﻦ ﺍﻟﺘﺨﺼﻴﺺ 
  :ﻣﻦ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔﺩﺝ ﻣﻠﻴﻮﻥ  00,004 ﺳﺪﺩﺕ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺒﻠﻎ 
  .ﺩﻳﻦ ﺎﻳﺔ ﺍﳌﺪﺓ - ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﳉﺪﻳﺪ+ ﺩﻳﻦ ﺑﺪﺍﻳﺔ ﺍﳌﺪﺓ = ﺍﻟﻘﺴﻂ ﺍﳌﺪﻓﻮﻉ   
  601.32,4661-ﺪﻳﺪﺍﻟﺪﻳﻦ  ﺍﳉ+  601.25,5721= 601.00,004
  ﺩﺝ  ﻣﻠﻴﻮﻥ82,11=  ﺍﻟﺪﻳﻦ  ﺍﳉﺪﻳﺪ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ           2002ﺟﺪﻭﻝ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ  ﻭﺍﻻﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ  ﻟﺴﻨﺔ (: 13)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
 2002  اﻟﺒﯿﺎن
 15,645  (I)اﻟﻤﻮارد اﻟﺪاﺋﻤﺔ
 76,364  ﻗﺪرة اﻟﺘﻤﻮﯾﻞ اﻟﺬاﺗــﻲ
   : اﻟﺘﻨﺎزل ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات
   : اﻟﻤﻌﻨﻮﯾﺔ
 71,3  : اﻟﻤﺎدﯾـﺔ
   اﻟﺘﻨﺎزل ﻋﻦ اﻻﺳﺘﺜﻤﺎرات اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ أو اﻟﺘﺨﻔﯿﺾ ﻣﻨﮭﺎ
   : زﯾﺎدة اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ
   زﯾﺎدة رأس اﻟﻤﺎل  واﻟﻤﺴﺎھﻤﺎت
 83,86  زﯾﺎدة اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ اﻷﺧﺮى
 82,11  اﻟﺰﯾﺎدة ﻓﻲ اﻟﺪﯾﻮن اﻟﻤﺎﻟﯿـــﺔ
  90  ,265  (II) اﻻﺳﺘﺨﺪاﻣﺎت اﻟﺜﺎﺑﺘﺔ
   ﺗﻮزﯾﻌﺎت اﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺧﻼل دورة اﻻﺳﺘﻐﻼل
   ﺻﺮ اﻷﺻﻮل اﻟﺜﺎﺑﺘﺔﺣﯿﺎزة ﻋﻨﺎ
   أﺻﻮل ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﻌﻨﻮﯾﺔ
 50,611  أﺻﻮل ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﺎدﯾﺔ
 30,64  أﺻﻮل ﺛﺎﺑﺘﺔ ﻣﺎﻟﯿﺔ
   ﺗﻜﺎﻟﯿﻒ ﻣﻮزﻋﺔ ﻋﻠﻰ ﻋﺪة ﺳﻨﻮات
   ﺗﺨﻔﯿﺾ اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ
 00,004  ﺗﺴﺪﯾﺪ  اﻟﺪﯾﻮن اﻟﻤﺎﻟﯿـﺔ
 -75,51  اﺳﺘﺨﺪام ﺻﺎﻓﻲ:  II-I=ﺗﻐﯿﺮ رأس اﻟﻤﺎل اﻟﻌﺎﻣﻞ 




  ﺟﺪﻭﻝ  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ  ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ1.3.2.II
  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ  ﺗﻐﲑ ﺭﺍﺱ ﺍﳌﺎﻝ  ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ(:23)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  2002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﺗﻐﯿﺮات  اﻻﺳﺘﻐﻼل 
  ﺗﻐﯿﺮات  أﺻﻮل اﻻﺳﺘﻐﻼل
  اﻟﻤﺨﺰوﻧﺎت 
  اﻟﺰﺑﺎﺋﻦ  
  اﻟﺤﻘﻮق  اﻷﺧﺮى 
  ﺗﻐﯿﺮات  دﯾﻮن  اﻻﺳﺘﻐﻼل 
  ﻣﻮردون
  ن  اﺳﺘﻐﻼل أﺧﺮ ىدﯾﻮ 
  اﺣﺘﯿﺎج راس اﻟﻤﺎل اﻟﻌﺎﻣﻞ  I.
  ﺗﻐﯿﺮات  اﻟﺨﺰﯾﻨﺔ
  ﺗﻐﯿﺮ اﻟﻘﯿﻢ  اﻟﺠﺎھﺰة 
  ﺗﻐﯿﺮ ﺳﻠﻔﺎت ﻣﺼﺮﻓﯿﺔ
  ﺗﻐﯿﺮ ﺻﺎﻓﻲ  اﻟﺨﺰﯾﻨﺔII.















  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺟﺪﻭﻝ  ﺗﻐﲑﺍﺕ  ﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻴﺰﺍﻧﻴﺔ :ﺍﳌﺼﺪﺭ  
ﺩﺝ، ﻣﻠﻴﻮﻥ 75,51ﻣﻦ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻧﻼﺣﻆ  ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺪ ﺣﻘﻘﺖ ﻣﻦ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎ ﺻﺎﻓﻴﺎ ﺑـ
  .ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﱂ ﺗﺘﻤﻜﻦ ﻣﻦ ﲤﻮﻳﻞ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺎ  ﲟﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ
، ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ 76,364ﱃ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﺍﻟﺬﺍﰐﻧﻮﻉ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﺍﻟﺬﻱ ﻗﺎﻣﺖ  ﺑﻪ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ  ﻧﺴﺒﺘﻪ ﺍﻟﻜﺒﲑﺓ ﻳﻌﻮﺩ ﺇ   
ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﲢﻘﻖ ﳕﻮﺍ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺃﺭﺑﺎﺣﻬﺎ ﻏﲑ ﺍﳌﻮﺯﻋﺔ، ﻛﺬﻟﻚ ﺍﺳﺘﻄﺎﻋﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﲢﻘﻴﻖ  ﻣﻮﺍﺭﺩ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ  ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ  
، ﻭﺍﳊﺼﻮﻝ  ﻋﻠﻰ ﺩﻳﻦ ﻣﺎﱄ ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ83,86ﺩﺝ  ﻭﺭﻓﻊ ﺃﻣﻮﺍﳍﺎ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﺑـ ﻣﻠﻴﻮﻥ 71,3ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ  ﺑـ 
  .ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ 82,11ﺑـ 
ﻭﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ  ﻣﺎﻟﻴﺔ  ،ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ50,611ﺃﻣﺎ  ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﺘﺘﻤﺜﻞ  ﰲ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ  ﻣﺎﺩﻳﺔ  ﺑـ  
  .ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ00,004ﻭﺗﺴﺪﻳﺪ  ﺩﻳﻮﻥ  ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺑـ  ﺩﺝ،ﻣﻠﻴﻮﻥ 30,64ﺑـ 
ﻟﻠﺤﻜﻢ ﻋﻠﻰ  .ﺍﻟﺘﻐﲑ  ﰲ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ  ﺭﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ  ﳝﺜﻞ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎ ﻛﺬﻟﻚ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﲤﺜﻞ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎ ﻟﻠﺪﻭﺭﺓ 
 ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﳚﺐ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺑﺎﻟﺘﻐﲑ ﰲ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ
ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ، ﻓﺈﺫﺍ ﻛﺎﻥ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﻣﻮﺟﺒﺎ ﺩﻝ ﺫﻟﻚ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ، ﻭﺇﺫﺍ ﻛﺎﻥ ﺳﺎﻟﺒﺎ ﺩﻝ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻌﻜﺲ ﻭﺧﺎﺻﺔ ﺇﺫﺍ ﻛﺎﻥ 
  :ﺍﻟﻔﺮﻕ ﻛﺒﲑﺍ، ﻭﻟﺘﺴﻬﻴﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺇﺻﺪﺍﺭ ﺍﳊﻜﻢ ﻧﻌﻄﻲ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺍﻷﰐ
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  ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ  ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺑﺘﻐﲑ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ( 23) :ﺟﺪﻭﻝ
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ                           
  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  2002  1002  0002
  (I)ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ 







  -14,332  72,269  94,577  II-Iﺍﻟﻔﺮﻕ  
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ  ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ: ﺭﺍﳌﺼﺪ
ﺃﻥ ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻣﻮﺟﺒﺎ ﻭﻓﺎﻕ ﺗﻐﲑ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺍﻟﺬﻱ  0002ﻧﻼﺣﻆ ﰲ ﺳﻨﺔ   
ﺣﻴـﺚ ﺣﻘﻘـﺖ  1002ﻛﺬﻟﻚ ﻧﻔﺲ ﺍﻟﺸﻲﺀ ﻟﺴـﻨﺔ . 0002ﻛﺎﻥ ﺳﺎﻟﺒﺎ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﻘﻘﺖ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻌﺎﻡ 
  .ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﻘﻘﺖ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﺩﺝ،ﻴﻮﻥ ﻣﻠ 72,269ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﺮﻗﺎ ﻳﻘﺪﺭ ﺑـ
ﻛﺎﻥ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺳﺎﻟﺒﺎ، ﻓﻬﺬﺍ ﺩﻟﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﺃﻥ ﺗﻐﲑ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺗﻌﺪﻯ ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣـﻞ،  2002ﰲ ﺳﻨﺔ 
ﻭﳝﻜﻦ ﺇﺭﺟﺎﻉ ﻫﺬﺍ ﺇﱃ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ، ﻭﺇﺫﺍ ﺩﻗﻘﻨﺎ . ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﳍﺬﺍ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﻏﲑ ﻣﺘﻮﺍﺯﻧﺔ ﻣﺎﻟﻴﺎ
ﺑﻨﺴﺒﺔ ﻛﺒﲑﺓ ﺟﺪﺍ ﳑﺎ ﺃﺩﻯ ﺇﱃ ﻋﺪﻡ ﻛﻔﺎﻳﺔ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﺍﻻﺳـﺘﻐﻼﻝ ﻟﺘﻐﻄﻴـﺔ  ﺍﻧﺎﺕ ﻭﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﻗﺪ ﺯﺍﺩﺍﻟﻨﻈﺮ  ﳒﺪ ﺃﻥ ﺍﳌﺨﺰﻭ
  .ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ
  ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﻟﻌﺪﺓ ﺳﻨﻮﺍﺕ. 2.II
. ﻣﻦ ﺗﺴﻤﻴﺔ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﺇﻋﺪﺍﺩﻩ ﻳﻜﻮﻥ ﻟﻌﺪﺓ ﺳﻨﻮﺍﺕ ﻣﺘﺘﺎﻟﻴﺔ ﻭﻫﺬﺍ ﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﺗﺸﺨﻴﺺ ﺟﻴﺪ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ  

















  2002،1002،0002ﺟﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﺴﻨﻮﺍﺕ (: 33)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
 2002 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ







 57,550.1 37,328 81,465  ﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔﻧﺘﻴ-I
  ﺗﻐﻴﲑ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ -II
  ﻓﺎﺋﺾ ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ: II-I=III
  ﺻﺎﰲ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﰲ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ-VI













  ﺍﻟﺘﻐﲑ ﺍﻟﺼﺎﰲ ﻟﻠﺪﻳﻮﻥ
  ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﻣﺎﻟﻴﺔ
  ﺿﺮﺍﺋﺐ ﻭﺭﺳﻮﻡ
  ﺿﺮﺍﺋﺐ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ
  ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ



















  ﺍﻟﺮﺻﻴﺪ ﺍﳉﺎﺭﻱ: IV+V=IIV
  ﻧﻮﺍﺗﺞ ﻣﺎﻟﻴﺔ
  ﺧﺮﻯﻧﻮﺍﺗﺞ ﻭﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺃ
  ﺇﺻﺪﺍﺭ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ 
  ﻗﻴﻢ ﺛﺎﺑﺘﺔ ﺃﺧﺮﻯ
  ﻓﺮﻕ ﺍﻻﻫﺘﻼﻙ






















  ﺕ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻭﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺣﺴﺎﺑﺎ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
  .ﻗﻤﻨﺎ ﺑﻄﺮﺡ ﻓﺮﻕ ﺍﻻﻫﺘﻼﻙ ﻷﻥ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﺇﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ
  ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ: ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﱐ
 
821 
. ﻟﻪ ﺳﺎﺑﻘﺎ، ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﻣﻬﻢ ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺎﺕ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻛﻤﺎ ﰎ ﺍﻟﺘﻄﺮﻕ  
ﺬﺍ ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ  ﻭﺍﳊﻜﻢ ﻋﻠﻰ  ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﺴﺘﻨﺪ ﺇﱃ ﺍﳌﻨﻬﺞ ﺍﻟﺴﺘﺎﺗﻴﻜﻲ ﻭﺑﻌﺪﻩ ﺇﱃ ﺍﳌﻨﻬﺞ ﺍﻟﺪﻳﻨﺎﻣﻴﻜﻲ ﺍﳌﺘﻤﺜﻞ ﻭﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﻫ
  .ﰲ ﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ
  ﺍﳌﻨﻬﺞ ﺍﻟﺴﺎﻛﻦ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﻭ ﻳﺴﺮ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ.I
 ﻫﻨﺎﻙ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎﺎ، ﻭﺗﻘﺴﻢ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺇﱃ ﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﻴﺴﺮ  
  .ﺍﳌﺎﱄ
  ﺳﻴﻮﻟﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ. 1.I
ﻟﺘﻘﻴﻴﻢ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳓﺴﺐ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ، ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ، ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ، ﳎﺎﻝ   
  .ﺍﻷﻣﺎﻥ
  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ 1.1.I
  .ﺍﳋﺼﻮﻡ  ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ/ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ =ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ  :ﲢﺴﺐ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ  
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ       ﻮﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔﺣﺴﺎﺏ  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴ(: 53)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ                
  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
 2002 1002 0002
  ﺃﺻﻮﻝ ﻣﺘﺪﺍﻭﻟﺔ







 91.1 71.1 60.1  ﻧﺴﺒﺔ  ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﻨﻮﺍﺕ ﺍﻟﺜﻼﺙ ﲡﺎﻭﺯﺕ ﺍﳊﺪ ﺍﻷﺩﱏ ﻭﻫﻮ ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ، ﻭﻧﻼﺣﻆ ﻛﺬﻟﻚ ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ ﻟﻠﺴ
ﻭﻳﺮﺟﻊ ﺍﻟﻔﻀﻞ ﰲ ﺫﻟﻚ ﺇﱃ ﺯﻳﺎﺩﺓ   %11ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ  1002ﺗﻄﻮﺭﻫﺎ ﻭﲢﺴﻨﻬﺎ ﻣﻦ ﻋﺎﻡ ﺇﱃ ﺁﺧﺮ، ﻓﺎﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻋﺎﻡ 
 %82ﻭﺫﻟﻚ ﲟﺴﺎﳘﺔ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺑـ  %2ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ  2002ﺃﻣﺎ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻋﺎﻡ . ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﳌﻌﺘﱪﺓ
  .%62 - ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺑـ  ﻭﺍﻟﺪﻳﻮﻥ
  . ﻘﻮﻝ ﺑﺄﻥ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ  ﻣﻘﺒﻮﻟﺔﺍﻟﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﻨﺴﺐ ﺍﻟﺜﻼﺙ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ  ﳝﻜﻦ  
  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ 2. 1.I
  .ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺘﺪﻭﺍﻟﺔ (/ﻗﻴﻢ ﺟﺎﻫﺰﺓ +ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ = )ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ: ﻭﲢﺴﺐ ﻛﻤﺎ ﻳﺄﰐ  
  ﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝﻣ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ       ﺍﻟﻌﺎﻣﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔﺣﺴﺎﺏ ﻧﺴﺒﺔ ( : 63)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ             
  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
 2002 1002 0002
921 
  ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ
  ﻗﻴﻢ ﺟﺎﻫﺰﺓ










 96.0 97,0 65,0  ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﺰﻳﻨﺔﻧﺴﺒﺔ  ﺍﳋ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
، ﻓﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ 57.0: ﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﺃﻗﻞ ﻣﻦ ﺍﳊﺪ ﺍﻷﺩﱏ ﻭﺍﳌﻘﺪﺭ ﺑـﺃﻥ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟ 0002ﻧﻼﺣﻆ  ﰲ ﺳﻨﺔ   
ﺗﻮﺣﻲ ﺑﺄﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻻ ﳝﻜﻦ ﺃﻥ ﺗﻮﺍﺟﻪ ﻛﻞ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻗﻴﻤﻬﺎ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﻭﻣﺎﳍﺎ ﻟﺪﻯ ﺍﻟﻐﲑ ﺑﻞ 
  .ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﻨﺼﻒ ﻣﻨﻬﺎ ﻓﻘﻂ
ﺎ ﻣﻘﺒﻮﻟﺔ ﻋﻤﻮﻣﺎ، ﻓﺎﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺃﻱ ﲡﺎﻭﺯﺕ ﺍﳊﺪ ﺍﻷﺩﱏ، ﺃﻱ ﺃ 97.0ﻛﺎﻧﺖ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ  1002ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ 
، ﻭﻷﳘﻴﺔ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﰲ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﳚﺐ ﻣﻌﺮﻓﺔ ﺳﺒﺐ ﺗﻄﻮﺭﻫﺎ ﻭﲢﺪﻳﺪ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻌﻨﺎﺻﺮ ﺍﳌﻜﻮﻧﺔ ﳍﺎ، 32.0ﻫﻲ 
  .ﻭﺃﻭﻝ ﺧﻄﻮﺓ ﰲ ﺫﻟﻚ ﻫﻲ ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻟﺮﺳﻢ ﺍﳌﻨﻄﻘﻲ ﻟﻠﻨﺴﺒﺔ ﻣﻦ ﺍﺟﻞ ﺫﻟﻚ ﻧﺴﺘﺨﺪﻡ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺍﻹﺣﻼﻝ ﺍﳌﺘﺴﻠﺴﻞ،








            
 
 
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
 ([0002) ﻡ.ﺥ(/0002)ﺝ .ﻡ ﻭ ﻕ.ﻕ] -([0002)ﻡ .ﺥ(/1002)ﺝ .ﻡ ﻭ ﻕ.ﻕ] =ﺍﳉﺎﻫﺰﺓﻭﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ 
  ([601.58,8991/ 601.97,5211]) -([601.63,6871/ 601.58,8991]) =
  
  
  ([0002)ﻡ .ﺥ(/1002)ﺝ .ﻡ ﻭﻕ.ﻕ] -([1002)ﻡ .ﺥ( /1002)ﺝ.ﻡ ﻭ ﻕ.ﻕ] =ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ
  [601.58,8991/ 601.63,6871]-[601.17,2522/ 601.63,6871= ]           
  
  
  ﻧﺴﺒﺔ اﻟﺴﯿﻮﻟﺔ اﻟﻨﺴﺒﯿﺔ
  ﻗﯿﻢ ﻣﺤﻘﻘﺔ وﺟﺎھﺰة
  ﺧﺼﻮم ﻣﺘﺪاوﻟﺔ
  ﻗﯿﻢ ﺟﺎھﺰة  ﻗﯿﻢ ﻣﺤﻘﻘﺔ
  اﻟﻤﺴﺘﻮى اﻷول




= ﻣﺴﺎھﻤﺔ اﻟﻘﯿﻢ اﻟﻤﺤﻘﻘﺔ واﻟﺠﺎھﺰة 
 33.0
  1.0-=ﻣﺴﺎھﻤﺔ اﻟﺨﺼﻮم اﻟﻤﺘﺪاوﻟﺔ 
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ﻣﻦ ﲢﻠﻴﻞ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ  ﺍﻷﻭﻝ ﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺗﺄﺛﲑ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻭﺍﳉﺎﻫﺰﺓ  ﻓـﻲ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ   
  .01.0-ﺑـ ﺗﺄﺛﲑ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ  ﰲ ﺣﲔ ﻛﺎﻥ 33.0 ﻛﺎﻥ ﻣﻮﺟﺒﺎ ﻭﺑﻨﺴﺒﺔ( 32.0)
  .ﺑﻌﺪ ﲢﻠﻴﻞ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻷﻭﻝ ﻟﻠﻈﺎﻫﺮﺓ ﳓﻠﻞ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﻭﺍﳌﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻭﺍﳉﺎﻫﺰﺓ
  (0002)ﺝ .ﻡ ﻭﻕ.ﻕ -(1002)ﺝ.ﻡ ﻭﻕ.ﻕ= ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ   
  601.97,5211– 601.63,6871=       
  .ﺩﺝ ﻣﻠﻴﻮﻥ 75,066= ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ 
  95.0=  601.97,5211/ 601.65,066(= 0002)ﺝ.ﻡ ﻭﻕ.ﻕ/  ﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔﺍ= ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
  (0002)ﺝ .ﻡ ﻭﻕ.ﻕ([/ 0002)ﺝ .ﻕ - (1002)ﺝ .ﻕ]=(%ﺝ.ﻕ∆)ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻟﻠﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ 
  36.0=601.97,5211[/601.07,521-601.47,738=]        
  (0002)ﺝ .ﻡ ﻭﻕ.ﻕ([/ 0002)ﻡ .ﻕ( 1002)ﻡ .ﻕ]=(%ﻡ.ﻕ∆)ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻟﻠﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ 
  40.0-=601.97,5211[/601.80,0001 -601.26,849=]      
 .40.0–ﺃﻣﺎ ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻟﻠﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻓﻬﻲ  36.0ﻫﻲ  95.0ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻟﻠﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﰲ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ 
  :ﻭﻟﺘﺤﺪﻳﺪ ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻧﻘﻮﻡ ﺑﺎﻟﺘﻌﺪﻳﻞ ﺍﻟﺘﺎﱄ
  33.0=ﺝ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ.ﻡ ﻭﻕ.ﻕ∆     %95=%ﺝ .ﻡ ﻭ ﻕ.ﻕ.∆    
  .ﺝ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ.ﻕ∆      36.0=%ﺝ.ﻕ ∆    
  53.0= ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ 
  33.0=ﺝ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ.ﻡ ﻭﻕ.ﻕ∆     .95.0=%ﺝ .ﻡ ﻭ ﻕ.ﻕ.∆    
  .ﻡ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ.ﻕ∆        40.0-=%ﺝ.ﻕ ∆    
   20.0-= ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ   
ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻫﻮ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ  ﺣﻴﺚ ﺳﺎﳘﺖ ﺑﻨﺴﺒﺔ  ﻣﻦ ﲢﻠﻴﻞ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻟﺜﺎﱐ ﳒﺪ ﺃﻥ ﺃﻫﻢ ﻋﻨﺼﺮ ﺳﺎﻫﻢ ﰲ 
  .01.0ﺃﻱ ﺃﺎ ﺍﳔﻔﻀﺖ ﺑـ  96.0ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲ  2002ﰲ ﺳﻨﺔ  .53.0
  980.0 [=601.17,2522/601.63,6871]-[601.17,2522/601.57,0891] =ﺝ.ﻡ ﻭﻕ.ﻣﺴﺎﳘﺔ ﻕ
  91.0-[=601.17,2522/601.57,0891]- [601.30,4582/601.57,891] =ﻡ .ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺥ
  11.0=601.63,6871/601.83,491= ﺝ.ﻡ ﻭﻕ.ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻕ
  01.0-= 11.0/9.0×[601.63,6871(/601.47,738-601.23,406=]ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ
  91,0-=11.0/90.0×[601.63,6871(/601.26,849-601.24,6731=])ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻘﻴﻢ  ﺍﶈﻘﻘﺔ ﰲ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ
  .ﺃﻥ ﺗﺄﺛﲑ ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﻭﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﺳﻠﱯ ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻓﻜﺎﻥ ﺗﺄﺛﲑﻫﺎ ﺇﳚﺎﰊﻣﻦ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻧﻼﺣﻆ 
  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ.  3.1.I
  .ﺍﳋﺼﻮﻡ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ / ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ= ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ :  ﲢﺴﺐ ﺑﺎﻟﻌﻼﻗﺔ  
  .ﺘﻬﺎ ﰲ ﺍﻗﺮﺏ ﺍﻵﺟﺎﻝﻭﺗﺒﲔ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻮﺍﺟﻬ
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  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ             ﺣﺴﺎﺏ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ(: 73)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
 2002 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ







 12.0 73.0 60.0  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ  ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
ﻭﻫﻲ ﺟﺪ ﺿﻌﻴﻔﺔ ﻭﺧﺎﺻﺔ ﺇﺫﺍ ﺣﺎﻥ ﺃﺟﻞ  60.0: ﺃﻥ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ ﻫﻲ 0002ﰲ ﺳﻨﺔ ﻧﻼﺣﻆ 
  .%6ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻻ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﻣﻨﻬﺎ ﺳﻮﻯ 
ﻓﻬﻲ ﺑﺬﻟﻚ ﺿﻤﻦ  73.0ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻗﺪ ﺍﺭﺗﻔﻌﺖ ﺑﺸﻜﻞ ﺟﻴﺪ ﺣﻴﺚ ﺑﻠﻐﺖ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ  1002ﰲ ﺳﻨﺔ   
ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺛﻠﺚ ﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ (1).4.0ﻭﺣﺪﻩ ﺍﻷﻗﺼﻰ  2.0ﱏ ﺍﺎﻝ ﺍﳌﺴﻤﻮﺡ ﺑﻪ ﻭﺍﻟﺬﻱ ﺣﺪﻩ ﺍﻷﺩ
  .ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﻭﺍﻟﱵ ﺣﺎﻥ ﺃﺟﻠﻬﺎ
ﺑﺼﻔﺔ  ﻋﺎﻣﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﺍﻟﻔﻮﺭﻳﺔ  ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ  ﺍﳔﻔﻀﺖ  ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﻜﻨﻬﺎ ﻻ ﺯﺍﻟﺖ ﰲ ﺍﺎﻝ ﺍﳌﻘﺒﻮﻝ، 2002ﰲ ﺳﻨﺔ   
  .ﰲ ﲢﺴﻦ
  ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ I.1.4
  :ﻟﻼﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺕ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ، ﻭﳛﺴﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲﻳﺴﻤﺢ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺆﺷﺮ ﲝﺴﺎﺏ ﻣﺪﺓ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ   
  ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ  / (ﻗﻴﻢ ﺟﺎﻫﺰﺓ+ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ = )ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ:ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ         ﺣﺴﺎﺏ ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ(: 83)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
 2002 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  *ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﻗﻴﻢ ﳏﻘﻘﺔ ﻭﺟﺎﻫﺰﺓ










  ﻳﻮﻡ 081  ﻳﻮﻡ 241  ﻳﻮﻡ 031  ﳎﺎﻝ  ﺍﻷﻣﺎﻥ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
  .ﺇﻥ ﺍﻟﻘﻴﻢ  ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻭﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﰲ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺗﻌﻮﺩ ﺇﱃ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻟﻠﺴﻨﺔ ﺍﳌﺪﺭﻭﺳﺔ
ﺃﻱ ﻣﺎ ﻳﻘﺎﺭﺏ ﺃﺭﺑﻌﺔ ﺍﺷﻬﺮ  ﻳﻮﻡ 031:  ﻛﺎﻥ ﺑـ 0002ﻧﻼﺣﻆ ﻣﻦ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺃﻥ ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ ﻟﺴﻨﺔ 
ﻭﻧﺼﻒ، ﻓﺨﻼﻝ ﻫﺬﻩ  ﺍﳌﺪﺓ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺎ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ ﺑﻨﻘﺪﻳﺘﻬﺎ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﻭﻫﺬﺍ ﺑﺎﻓﺘﺮﺍﺽ ﺃﺎ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ 
  .ﲢﻮﻳﻞ ﻗﻴﻤﻬﺎ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺇﱃ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﺃﺛﻨﺎﺀ ﺗﻠﻚ ﺍﻟﻔﺘﺮﺓ
                                               
   .43.ﻧﺎﺻﺮ ﺩﺍﺩﻱ ﻋﺪﻭﻥ، ﻧﻮﺍﺻﺮ ﳏﻤﺪ ﻓﺘﺤﻲ، ﻣﺮﺟﻊ ﺳﺒﻖ ﺫﻛﺮﻩ ، ﺹ (1)
  ﻫﻲ ﲨﻴﻊ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﻋﺪﺍ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ *
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ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ، ﻓﻘﺪﺭﺓ ﻳﻮﻡ21، ﺃﻱ ﺃﻧﻪ ﺯﺍﺩ ﺑـ ﻳﻮﻡ441 ﻓﻜﺎﻥ  ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ ﺑـ 1002ﰲ ﺳﻨﺔ   
  .ﺍﺣﺘﻴﺎﺟﺎﺎ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ ﲢﺴﻨﺖ
، ﻓﻤﺠﺎﻝ ﺃﻣﺎﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻳﺘﺤﺴﻦ ﻋﺎﻡ ﻳﻮﻡ 83، ﺃﻱ ﺯﺍﺩ ﺑـ ﻳﻮﻣﺎ081 ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ ﻳﺴﺎﻭﻱ 2002ﰲ ﺳﻨﺔ   
  .ﺑﻌﺪ ﻋﺎﻡ
ﻓﻴﻤﺎ ﺳﺒﻖ ﺍﻓﺘﺮﺽ ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﲢﻮﻳﻞ ﻗﻴﻤﻬﺎ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺇﱃ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﺧﻼﻝ ﻣﺪﺓ ﺍﻵﻣﺎﻥ، ﻭﻟﻜﻦ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺮﺽ   
  .ﻭﻣﻦ ﺃﺟﻞ ﲡﺎﻭﺯ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﻔﺮﺽ ﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎﺏ ﻣﺆﺷﺮ ﺁﺧﺮ ﻳﻘﺘﺼﺮ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ﻓﻘﻂ ﻗﺪ ﻳﺘﻌﺬﺭ ﻭﺃﻥ ﻳﺘﺤﻘﻖ،
 ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ / ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ= ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ 
  (.0002)ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ ( / 9991)ﺍﻟﻘﻴﻢ ﺍﳉﺎﻫﺰﺓ ( = 0002)ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ 
   601. 97,6 /  601. 03,511=       
  ﻳﻮﻡ 71  =     
    601.19,7  /  601.07,521( = 1002)ﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ ﳎ
  ﻳﻮﻡ 61  =       
   601.09,9 / 601.47,738( = 2002)ﳎﺎﻝ ﺍﻷﻣﺎﻥ 
  ﻳﻮﻡ 48=             
ﻭﻫﻲ  ﻣﺪﺓ  ﻳﻮﻡ 71 ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻻ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﻣﺼﺎﺭﻳﻔﻬﺎ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ ﺇﻻ ﳌﺪﺓ 0002ﻧﻼﺣﻆ ﰲ ﺳﻨﺔ   
ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﻔﺰﺓ  2002ﻛﻬﺎﻣﺶ ﺃﻣﺎﻥ، ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ  ﻳﻮﻡ 61ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  1002ﺿﻌﻴﻔﺔ، ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ 
ﻳﻮﻡ ﺃﻱ ﻣﺎ ﻳﻌﺎﺩﻝ  48ﻧﻮﻋﻴﺔ ﺣﻴﺚ ﺍﺳﺘﻄﺎﻋﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﻣﺼﺎﺭﻳﻔﻬﺎ ﺍﻟﻴﻮﻣﻴﺔ  ﺑﺎﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻧﻘﺪﻳﺘﻬﺎ ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ ﳌﺪﺓ  
  .ﺛﻼﺙ ﺍﺷﻬﺮ ﺗﻘﺮﻳﺒﺎ
  ﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﻟــــﻤﺎﱄ.2.I
ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﰲ ﺍﳌﺪﻯ ﺳﻴﺘﻢ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﻗﻴﺎﺱ ﻭﺗﻘﻴﻴﻢ ﻗﺪﺭﺓ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ   
ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ، ﻭﺫﻟﻚ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﻣﺆﺷﺮ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﻣﺆﺷﺮ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﳋﺪﻣﺔ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ ﻭﻣﺆﺷﺮ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ 
  .ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ
  ﻧﺴﺒﺔ  ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ. 2.1.I
  ﻣﺼﺮﻭﻑ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ / ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ= ﻧﺴﺒﺔ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ: ﻭﲢﺴﺐ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ  
  .ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ + (088/ﺣـ) ﺓﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ  ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﺪﻭﺭ= ﺪ ﻭﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ       ﺣﺴﺎﺏ ﻧﺴﺒﺔ  ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ(: 93)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
 2002 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ








 61.2 58.3 1.2  ﻧﺴﺒﺔ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺍﻋﺘﻤﺎﺩﺍ ﻋﻠﻰ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻭﻣﻼﺣﻖ ﲢﻠﻴﻞ ﺣﺴﺎﺏ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
  
، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﻓﻮﺍﺋﺪ 1.2ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﻘﻘﺖ ﻧﺴﺒﺔ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ  0002ﻧﻼﺣﻆ ﰲ ﺳﻨﺔ   
ﺪﻳﺪ ﻓﻮﺍﺋﺪﻫﺎ ﺩﻭﻥ ﻭﻫﻲ ﺟﻴﺪﺓ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺈﻣﻜﺎﺎ ﺗﺴ 58.3ﻛﺎﻧﺖ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺑـ  1002ﻗﺮﻭﺿﻬﺎ، ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ 
ﺻﻌﻮﺑﺔ، ﻓﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﺗﻘﺮﻳﺒﺎ ﺗﻀﺎﻋﻔﺖ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﻟﺴﻨﺔ ﺍﳌﺎﺿﻴﺔ ﻭﺳﺒﺐ ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ ﻳﻌﻮﺩ ﺇﱃ ﺍﳔﻔﺎﺽ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﻭﺍﺭﺗﻔﺎﻉ 
ﺃﻱ ﺃﺎ ﺍﳔﻔﻀﺖ ﻟﻜﻦ ﻣﻊ ﻫﺬﺍ ﻓﻬﻲ  61.2ﺑﻠﻐﺖ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ  2002ﰲ ﺳﻨﺔ  .ﻭﲢﺴﻦ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮﻯ
ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺑﻘﺪﺭﺓ ﺟﻴﺪﺓ  .ﺍﻟﺬﻱ ﺗﻀﺎﻋﻒﺣﺴﻨﺔ ﻷﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﺳﺘﻄﺎﻋﺖ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﻣﺼﺮﻭﻑ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ 
  .ﳌﻮﺍﺟﻬﺔ ﻓﻮﺍﺋﺪ ﻗﺮﻭﺿﻬﺎ
  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﳋﺪﻣﺔ ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ ﺍﻷﺟﻞ. 2.2.I
ﺍﻟﻘﺴﻂ ﻭﺍﺟﺐ ﺗﺴﺪﻳﺪﻩ ﻣﻦ  (/ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ +ﺻﺎﰲ ﺍﻟﺮﺑﺢ= )ﻧﺴﺒﺔ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺧﺪﻣﺔ ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ
  .ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ ﺍﻷﺟﻞ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ            ﻐﻄﻴﺔﺣﺴﺎﺏ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘ(: 04)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
 2002 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ








 41.2 33.1 37.0  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻭﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
 
ﻭﻫﻲ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﻏﲑ ﻛﺎﻓﻴﺔ ﻷﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﱂ ﺗﺘﻤﻜﻦ  37.0ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺑـ ﻧﺴﺒﺔ  0002ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﺳﻨﺔ 
، ﻓﻬﻲ ﺗﻔﻮﻕ ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ 33.1ﻛﺎﻧﺖ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ  1002ﻣﻦ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ  ﻗﺴﻂ ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ ﺍﻷﺟﻞ، ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ 
ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻫﺬﻩ  41.2ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﺴﺒﺔ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ  2002ﰲ ﺳﻨﺔ . ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺎﺩﺭﺓ  ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﻘﺴﻂ
  .ﺎﻋﺖ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﻗﺴﻂ ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ ﺍﻷﺟﻞ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﺃﻳﻀﺎ ﺍﺳﺘﻄ
  .ﻣﻦ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻳﺘﻀﺢ ﺃﻥ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ ﰲ ﲢﺴﻦ ﻣﺴﺘﻤﺮ
  ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ.3.2.I
]  [/ﺃﻗﺴﺎﻁ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻻﳚﺎﺭﻱ +ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ +ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ +ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ +ﺻﺎﰲ ﺍﻟﺮﺑﺢ=]ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ   
  [ﺃﻗﺴﺎﻁ ﺍﻟﺪﻳﻦ(+ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ- 1) /ﺃﺭﺑﺎﺡ ﺍﻷﺳﻬﻢ +ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻻﳚﺎﺭﻱﺃﻗﺴﺎﻁ  +ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ
 0 + 0 +601.53,91[/]0 +601.22,871+ 0 + 601.53,961+ 601.29,681(= ]0002)ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ 
  [601.00,005+
 8.0 (  =0002)ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ 
431 
( = 1002)ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ 
  [601.00,004+0+0+601.25,441[/]0+601.42,191+601.42,191+601.25,441+601.82,143]
 73.1(=1002)ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ 
  [/0+601.86,532+601.15,18+601.80,503+601.18,372(=]2002)ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ 
  [601.53,732+0+0+601.80,503]
      56.1( =  2002)ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ 
ﻓﻬﻲ ﺗﻘﺘﺮﺏ ﻣﻦ ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﲤﻜﻨﺖ ﻣﻦ ﺗﻐﻄﻴﺔ  8.0ﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ ﻛﺎﻧﺖ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﻟ 0002ﰲ ﺳﻨﺔ   
، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ 73.1ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺗﻌﺪﺕ ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ ﻭﺑﻠﻐﺖ  1002ﻧﺴﺒﺔ ﻛﺒﲑﺓ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ، ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ 
ﻭﻫﻲ ﻧﺴﺒﺔ ﺟﻴﺪﺓ ﻭﺩﺍﻟﺔ ﻋﻠﻰ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ  56.1ﺣﻘﻘﺖ ﻧﺴﺒﺔ  2002ﲨﻴﻊ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎ،ﻛﺬﻟﻚ ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .ﻴﻊ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺎﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﲨ
  .ﺑﺼﻔﺔ ﻋﺎﻣﺔ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺑﻴﺴﺮ ﻣﺎﱄ ﺟﻴﺪ
  ﺍﳌﻨﻬﺞ ﺍﻟﺪﻳﻨﺎﻣﻴﻜﻲ ﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﺳﻴﻮﻟﺔ ﻭﻳﺴﺮ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ.II
  .ﻳﺘﻤﺜﻞ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﻨﻬﺞ ﰲ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ  
  1002ﻭ 0002ﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻟﺴﻨﺔ . 1.II
ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻛﻠﻬﺎ ﻣﺘﻮﻓﺮﺓ ﰲ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، ﻭﻣﻦ ﺃﺟﻞ  ﺍﻻﺧﺘﺼﺎﺭ ﺇﻥ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﻳﺘﻀﻤﻨﻬﺎ ﺟﺪﻭﻝ   
  ﻓﺈﻧﻨﺎ ﺳﻨﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﺍﳌﺨﺘﺼﺮﺓ ﻟﺘﺤﺪﻳﺪ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺗﻐﲑ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ -ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ=  ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺎﺀ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ـﺍﻗﺘﻨ – ﺑﻴﻊ ﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ + ﺭﺍﺕ ﺍﳌﺎﺩﻳﺔﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎ=  ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔ
  .ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﰲ ﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ -ﻣﺎﺩﻳﺔ      
  ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ  - ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ -  ﻗﺮﻭﺽ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺟﺪﻳﺪﺓ + ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﰲ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ=  ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ
  .ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ
ﺩﺝ ﻳﻌﻮﺩ ﺃﺳﺎﺳﺎ ﺇﱃ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﻣﻠﻴﻮﻥ 94,577: ﺑـ ﺗﺪﻓﻖ ﻧﻘﺪﻱ  0002ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻼﻝ ﺩﻭﺭﺓ   
ﲟﺎ ﺃﻥ  ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ  .%13ﻭﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  %1ﻭﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔ  %86ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
ﻣﻮﺟﺒﺎ ﻓﺈﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺪ ﲤﻜﻨﺖ ﻣﻦ ﲤﻮﻳﻞ ﺗﻐﲑ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ،ﻛﺬﻟﻚ ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﻣﻮﺟﺒﺎ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ 
ﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﻛﺜﺮ ﳑﺎ ﺍﺳﺘﺜﻤﺮﺕ، ﻭﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﻣﻮﺟﺒﺎ ﺃﻳﻀﺎ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﲤﻜﻨﺖ ﻣﻦ ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺩﻳﻮﺎ ﺗﻨﺎﺯﻟﺖ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜ
  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﺧﻼﻝ  ﻫﺬﻩ  ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺗﺘﻤﺘﻊ  ﺑﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﻳﺴﺮ ﻣﺎﱄ ﺟﻴﺪﻳﻦ .ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﻣﻮﺍﺭﺩ ﻣﺘﺄﺗﻴﺔ ﻣﻦ ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ
ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ  ﺩﺝ ﻳﺮﺟﻊ ﺃﺳﺎﺳﺎ ﺇﱃﻣﻠﻴﻮﻥ 72,269ﺑـ  ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺪﻓﻖ  ﻧﻘﺪﻱ 1002ﺧﻼﻝ ﺩﻭﺭﺓ 
ﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  ﻭﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﺳﺎﻟﺐ . %2,22–ﻭﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  %9.4-ﻭﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ  %721
ﻭﻣﻊ ﻫﺬﺍ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺳﺪﺩﺕ ﺩﻳﻮﻥ ﻭﺍﺳﺘﺜﻤﺮﺕ ﲟﺒﺎﻟﻎ  ﺗﻔﻮﻕ  ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺭﺃﲰﺎﳍﺎ ﻭﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ،









  1002ﻭ 0002 ﱵﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻟﺴﻨ( : 14)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
 ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ
  ﺗﻐﲑ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ













  ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔ
  ﺍﻗﺘﻨﺎﺀ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻣﺎﺩﻳﺔ
  ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﰲ ﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
  ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﺎﺩﻳﺔ
  ﺑﻴﻊ ﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ



















  ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ
  ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﰲ ﺭﺍﺱ ﺍﳌﺎﻝ
  ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ
  ﻗﺮﻭﺽ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺟﺪﻳﺪﺓ
  ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ



















  ﺗﻐﻴﲑ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ
  ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺑﺪﺍﻳﺔ ﺍﳌﺪﺓ








  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
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   2002 ، 1002ﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ  ﻟﺴﻨﺔ. 2.II
ﻭﻫﺬﺍ ﻳﻌﲏ ﺃﻥ ﻣﺪﻓﻮﻋﺎﺕ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﲡﺎﻭﺯﺕ  ,ﺳﺎﻟﺐﻧﻘﺪﻱ ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺪﻓﻖ  2002ﺧﻼﻝ ﺩﻭﺭﺓ 
ﺃﻧﺸﻄﺔ ﻳﻌﻮﺩ ﺃﺳﺎﺳﺎ ﺇﻟـﻰ ﺍﻟﻨـﻘﺪ ﻣـﻦ  ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  14,332ﻭﻳﻘﺪﺭ ﻣﻘﺪﺍﺭ ﺍﻟﻌﺠﺰ ﺑـ. ﻣﻘﺒﻮﺿﺎﺎ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ
  .%731ﻭﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ ﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ  %86ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔ ﻭﺍﻟﻨﻘﺪ ﻣﻦ  %501-ﻐﻼﻝ ﺍﻻﺳﺘ
  
  
   2002ﻭ 1002ﺟﺪﻭﻝ ﺗﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ ﻟﺴﻨﺔ (: 24)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ
 ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ 2002 1002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
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  ﺘﻐﻼﻝﺃﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳ
  ﻗﺪﺭﺓ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ ﺍﻟﺬﺍﰐ
  ﺗﻐﲑ ﺍﺣﺘﻴﺎﺝ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ













  ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﻳﺔ
  ﺍﻗﺘﻨﺎﺀ ﺍﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﻣﺎﺩﻳﺔ
  ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭ ﰲ ﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
  ﺍﻟﺘﻨﺎﺯﻝ ﻋﻦ ﺍﻻﺳﺘﺜﻤﺎﺭﺍﺕ ﺍﳌﺎﺩﻳﺔ
  ﺎﻟﻴﺔﺑﻴﻊ ﺍﻷﻭﺭﺍﻕ ﺍﳌ



















  ﺍﻷﻧﺸﻄﺔ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻠﻴﺔ
  ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﰲ ﺭﺍﺱ ﺍﳌﺎﻝ
  ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ
  ﻗﺮﻭﺽ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺟﺪﻳﺪﺓ
  ﺗﺴﺪﻳﺪ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﻟﻄﻮﻳﻠﺔ



















  ﺗﻐﻴﲑ ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ
  ﺧﺰﻳﻨﺔ ﺑﺪﺍﻳﺔ ﺍﳌﺪﺓ








  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
  ﺴﺔﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻭﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳ:ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ
  ﺑﻌﺪﻫﺎ ﻧﺪﺭﺱ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻭﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ,ﺳﻨﺪﺭﺱ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺃﻭﻻ ﺍﻷﺭﺻﺪﺓ ﺍﻟﻮﺳﻴﻄﻴﺔ
  ﺩﺭﺍﺳﺔ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ.I
  .ﻟﻠﻮﺻﻮﻝ ﺇﱃ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ  ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﳚﺐ ﺍﳌﺮﻭﺭ  ﲟﺠﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﳌﺮﺍﺣﻞ
  
   ﺗﻜﻮﻳﻦ  ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ( : 34)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ  
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
 %
  % ﺭﺍﻟﺘﻄﻮ 2002
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  ﺍﻟﺒﻀﺎﻋﺔ ﺍﳌﺒﺎﻋﺔ











  4,58- 26,0 552 52,4 2,1  ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ
  اﻟﮭﺎﻣﺶ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ
  إﻧﺘﺎج اﻟﺪورة
















 58,62 29,294.1 44,14 88,671.1 50,238  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ
  اﻟﻘﯿﻤﺔ اﻟﻤﻀﺎﻓﺔ
  إﻋﺎﻧﺎت اﻻﺳﺘﻐﻼل
  ﻣﺼﺎرﯾﻒ اﻟﻤﺴﺘﺨﺪﻣﯿﻦ





















 88,03 03,499 36,94 17,957 37,705  ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ
  اﻟﻔﺎﺋﺾ اﻹﺟﻤﺎﻟﻲ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼل
  ﺗﺤﻮﯾﻞ ﺗﻜﺎﻟﯿﻒ اﻻﺳﺘﻐﻼل
  ﻧﻮاﺗﺞ أﺧﺮى
  ﺣﺼﺺ اﻻھﺘﻼﻛﺎت واﻟﻤﺆوﻧﺎت


























 05 60,778 46,56 21,585 42,353  ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﻧﻮاﺗﺞ ﻣﺎﻟﯿﺔ











 14,18 -29,543  45,5- -86,091 -68,102  اﻟﻨﺘﯿﺠﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ
  ﻧﺘﯿﺠﺔ اﻻﺳﺘﻐﻼل











 56,43 31,135 65,061 44,493 73,151  اﻟﻨﺘﯿﺠﺔ اﻟﺠﺎرﯾﺔ ﻗﺒﻞ اﻟﻀﺮاﺋﺐ
  اﻟﻨﺘﯿﺠﺔ اﻟﺠﺎرﯾﺔ
  اﻟﻨﺘﯿﺠﺔ اﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﯿﺔ
















  77,91- 18,372 75,28 82,143 29,681  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ
  ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺎﺕﺴﺎﺑﺍﳊﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺍﻧﻄﻼﻗﺎ ﻣﻦ ﺟﺪﻭﻝ : ﺍﳌﺼﺪﺭ
  .ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ ﺑﺎﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﻃﺮﻳﻘﺔ ﺍﻹﺣﻼﻝ ﺍﳌﺘﺴﻠﺴﻞ ﻟﻌﻼﻗﺎﺕ ﺍﳉﻤﻊ  ﻭﺍﻟﻄﺮﺡ ﻧﺴﺐﰎ ﺣﺴﺎﺏ 
ﻧﺔ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ، ﺫﻟﻚ ﻷﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﲤﺎﺭﺱ ﻧﻼﺣﻆ ﻣﻦ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺃﻥ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﳝﺜﻞ ﻧﺴﺒﺔ ﺿﻌﻴﻔﺔ ﻣﻘﺎﺭ
  .ﻧﺸﺎﻁ ﺻﻨﺎﻋﻲ ﺃﻱ ﲢﻮﻝ ﻣﻮﺍﺩ ﺃﻭﻟﻴﺔ ﺇﱃ ﻣﻨﺘﺠﺎﺕ ﺗﺎﻣﺔ ﰒ ﺗﺒﻴﻌﻬﺎ
ﻭﰲ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺍﳌﻮﺍﱄ ﺣﻘﻘﺖ  ﻗﻴﻤﺔ  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ 50,238ﻗﻴﻤﺔ ﻣﻀﺎﻓﺔ ﺑـ 0002ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻼﻝ ﻋﺎﻡ 
ﻭﺳﺒﺐ  ﻮ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ،، ﻓﻬﺬﺍ ﺩﻟﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﳕ%44,14ﳏﻘﻘﺔ ﺑﺬﻟﻚ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  88,6711ﻣﻀﺎﻓﺔ ﺑـ
ﻣﻦ ﻫﻨﺎ ﳝﻜﻦ . ﺍﻟﺬﻱ ﻓﺎﻕ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﰲ ﺍﳌﻮﺍﺩ ﺍﳌﺴﺘﻬﻠﻜﺔ %7,87ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ  ﻫﻮ ﺍﺭﺗﻔﺎﻉ ﺇﻧﺘﺎﺝ  ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺑـ
931 
ﺍﻟﻘﻮﻝ ﺑﺄﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻛﻒﺀ ﰲ ﳎﺎﻝ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺣﻘﻘﺖ  ﺯﻳﺎﺩﺓ ﰲ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ ﺗﻌﺪﺕ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﰲ ﺍﳌﻮﺍﺩ 
  .ﺍﳌﺴﺘﻬﻠﻜﺔ
، ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﻟﺴﻨﺔ ﺍﳌﺎﺿﻴﺔ ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  29,2941ﺑـ ﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔﻛﺎﻧﺖ ﺍﻟﻘﻴﻤ 2002ﰲ ﺳﻨﺔ  
 -ﺑﺘﺄﺛﲑ ﺇﳚﺎﰊ ﻭﺍﻻﺳﺘﻬﻼﻙ ﺍﻟﻮﺳﻴﻂ ﺑـ %58,35:ﺳﺎﻫﻢ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺇﻧﺘﺎﺝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺓ ﺑـ، %58,62ﻫﻲ
  .ﺑﺘﺄﺛﲑ ﺳﻠﱯ %7,62
 1002ﺃﻣﺎ ﺍﶈﻘﻖ ﻣﻨﻪ ﰲ ﺳﻨﺔ  ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  37,705 ﻫﻮ 0002ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﺍﶈﻘﻖ ﺧﻼﻝ ﺳﻨﺔ  
، ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺗﻌﺪﺕ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﱵ ﺣﻘﻘﺘﻬﺎ   %6,94 ﳏﻘﻘﺎ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  17,957 ﻳﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ
ﻭﺿﺮﺍﺋﺐ ﻭﺭﺳﻮﻡ  %8,61-ﺑـ،ﻭﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ %9,76:ﺳﺎﳘﺖ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﺑـ. ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ
  .%74,1-ﺑـ
ﺰﻳﺎﺩﺓ  ﺍﳊﺎﺻﻠﺔ ﺗﻘﺪﺭ ، ﺍﻟﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  03,499ﻛﺎﻥ ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﺑـ 2002ﰲ ﺳﻨﺔ 
- ﻭﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﲔ ﺑـ  %6,14ﺳﺒﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻫﻮ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﺑـ ،%88,03: ﺑـ
 .%33,0- ﻭﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ ﻭﺍﻟﺮﺳﻮﻡ ﺑـ %50,11
، ﰲ ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  42,353ﻛﺎﻧﺖ ﺑـ 0002ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺧﺎﺭﺝ ﺍﻟﻨﻮﺍﺗﺞ ﻭﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ  
ﻭﻫﻲ ﺟﻴﺪﺓ، ﺳﺎﻫﻢ ﰲ ﻫﺬﻩ  %46,56ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲ  ﺩﺝ،ﻣﻠﻴﻮﻥ  21,585 :ﺍﻟﺴﻨﺔ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺔ ﻛﺎﻧﺖ  ﺑـ
ﻭﺣﺼﺺ  %93.1 -ﻭﲢﻮﻳﻞ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺑـ %33.17 ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﺑـ
  .%16.0-ﻭﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺃﺧﺮﻯ ﺑـ  %86.3-:ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﺑـ 
ﺳﺎﻫﻢ  ﻓﻴﻬﺎ  %05 ﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ  ﻫﻲﺍﻟﺩﺝ، ﻣﻠﻴﻮﻥ  60,778 : ﰲ ﺍﻟﺴﻨﺔ ﺍﳌﻮﺍﻟﻴﺔ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲ 
ﻭﺣﺼﺺ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ، %4,02ﺑـ ﻭﲢﻮﻳﻞ ﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ   %1,04ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﺑـ
  .%10,3-ﻭﺗﻜﺎﻟﻴﻒ ﺃﺧﺮﻯ ﺑـ  ،%6,7-ـ ﺑ ﻭﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ
، ﻭﻫﺬﺍ ﻃﺒﻴﻌﻲ ﻷﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﺩﺝ ﻣﻠﻴﻮﻥ 68,102- :ﻫﻲ 0002ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺧﻼﻝ ﺳﻨﺔ 
ﺃﻣﺎ . ﺳﻲ ﻫﻮ ﺍﻹﻧﺘﺎﺝ، ﺃﻱ ﺃﻥ ﺇﻳﺮﺍﺩﺍﺎ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺿﻌﻴﻔﺔ ﻭﰲ ﺍﳌﻘﺎﺑﻞ ﺗﺪﻓﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻓﻮﺍﺋﺪ ﺿﺨﻤﺔ ﻣﻘﺎﺑﻞ ﺩﻳﻮﺎ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔﺍﻷﺳﺎ
ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﺳﺘﻄﺎﻋﺖ ﺃﻥ ﺗﻘﻠﺺ ﺍﳋﺴﺎﺭﺓ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ  .ﺩﺝ ﻣﻠﻴﻮﻥ 86,091-  ﺣﻘﻘﺖ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺗﻘﺪﺭ ﺑـ 1002ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .%92.3–ﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺑـ ﻭﺍﳌﺼ %42.2–ﻛﺎﻧﺖ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﻮﺍﺗﺞ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﰲ ﺫﻟﻚ ﺑـ  %54.5-ﺑـ
 %14.18ﺩﺝ ﺃﻱ ﺃﻥ ﺍﳋﺴﺎﺭﺓ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺯﺍﺩﺕ ﺑـ ﻣﻠﻴﻮﻥ  29,543– ﻛﺎﻧﺖ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ 2002ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .%28.0–ﻭﺍﻟﻨﻮﺍﺗﺞ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺑـ  %32.28ﺳﺒﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻫﻮ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺑـ 
ﻓﻬﻲ  1002ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ  ﺩﺝ ﻣﻠﻴﻮﻥ 73,151: ﻫﻲ 0002ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ ﻟﺴﻨﺔ 
ﺳﺒﺐ  . ﻭﻫﻲ ﻗﻔﺰﺓ ﺟﻴﺪﺓ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ %65.061ﻫﻲ  1002ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺧﻼﻝ ﺩﻭﺭﺓ  ﺩﺝ، ﻣﻠﻴﻮﻥ 44,493
  .%93.7ﻭﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ  %71.351ﺑـ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻫﻲ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
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ﻴﺔ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﻟﺴﻨﺔ   ﺍﳌﺎﺿ ﺩﺝ، ﻣﻠﻴﻮﻥ 31,135ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﻛﺎﻧﺖ ﺑـ  2002ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .%53.93–ﻭﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ  %10.07، ﺳﺎﻫﻢ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ ﺑـ % 56.43ﻫﻲ 
. ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  82,143ﻫﻲ  1002ﻭﻟﺴﻨﺔ  ﺩﺝ ﻣﻠﻴﻮﻥ29,681ﻫﻲ  0002ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ 
 -ﺑـ ﻭﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ %30.031ﺳﺎﳘﺖ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﺑـ  %75.28ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲ 
  .%72.83-ﻭﺿﺮﺍﺋﺐ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺑـ %81.9
, %77.91-  :ﺍﻟﺘﻄـﻮﺭ ﺍﶈﻘﻖ ﻫﻮ ﺩﺝ، ﻣﻠﻴﻮﻥ 18,372: ﺑـ ﰲ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺍﳌﻮﺍﱄ ﻛﺎﻧﺖ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ 
–ﻭﺿﺮﺍﺋﺐ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺑـ% 9.65–، ﺃﻣﺎ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ %50.04ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﳉﺎﺭﻳﺔ ﰲ ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ ﻛﺎﻥ 
  .%29.2
  ﺗﻘﻴﻴﻢ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ.II
  .ﺃﻧﻮﺍﻉ ﻣﻦ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ، ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ ﻭﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺔﺍﻟﺘﻤﻴﻴﺰ ﺑﲔ ﺛﻼﺛ ﳝﻜﻦ  
  ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ.1.II
  :ﻣﺆﺷﺮﻳﻦ ﳘـﺎ ﳝﻜﻦ ﺣﺴﺎﺏ   
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ /ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ= ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ 
  ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ  /ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ = ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺼﺎﰲ
   ﺣﺴﺎﺏ  ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﻨﺸﺎﻁ(: 44)ﻭﻝ ﺭﻗﻢ ﺟﺪ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ:ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ 
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  ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ
  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ  ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ










  ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ







  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ ﺑﺎﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺟﺪﻭﻝ ﺗﻜﻮﻳﻦ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
 
، ﻭﻫﻲ ﻧﺴﺒﺔ ﻣﻘﺒﻮﻟﺔ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺴﺘﻄﻴﻊ 491.0ﻫﻲ  0002ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ ﻟﺴﻨﺔ   
ﺆﻣﻦ ﳑﺘﻠﻜﺎﺕ ﺇﺷﺒﺎﻉ ﺍﻻﻫﺘﻼﻛﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﻌﺘﱪ ﲟﺜﺎﺑﺔ ﻣﻜﺎﻓﺄﺓ ﻟﻠﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ ﻭﺇﺷﺒﺎﻉ ﺍﳌﺆﻭﻧﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﲢﻤﻲ ﻭﺗ
  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻭﺗﻐﻄﻴﺔ ﺍﳋﺴﺎﺋﺮ ﺍﻻﺳﺘﺜﻨﺎﺋﻴﺔ
ﻓﻘﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻓﺎﺋﺾ ﺇﲨﺎﱄ ﺍﻛﱪ ﻣﻦ ﺭﻗﻢ ﺍﻷﻋﻤﺎﻝ  32.0ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲ   1002ﰲ ﺳﻨﺔ 
  . %7.3 ﺯﺍﺩﺕ ﺑـ
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ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ  ﻋﺎﻡ ﺑﻌﺪ ﻋﺎﻡ ﺗﺰﻳﺪ ﻣﻦ   .%3، ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲ 62.0ﻫﻲ  2002ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺧﻼﻝ  ﺳﻨﺔ 
  .ﻰ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﻓﺎﺋﺾ ﺇﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠ
ﺃﻣﺎ ﰲ ﺍﻟﻌﺎﻡ ﺍﳌﻮﺍﱄ ﻛﺎﻧﺖ ﺑـ  170.0ﻛﺎﻥ ﺑـ  0002ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺼﺎﰲ ﺍﶈﻘﻖ ﺧﻼﻝ ﺩﻭﺭﺓ 
ﺃﻱ ﺃﺎ ﺭﺟﻌﺖ ﺇﱃ ﻣﺴﺘﻮﺍﻫﺎ  17.0ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲ  2002ﰲ ﺳﻨﺔ .  %2.30، ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲ 301.0
  .1002ﺿﻌﻴﻔﺔ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺴﻨﺔ  2002ﻭ 0002ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﻧﺴﺒﺔ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺼﺎﰲ  ﻟـ . ﺍﻷﻭﻝ
  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ. 2.II
  ﺍﻷﺻﻮﻝ/ﺍﻟﻔﺎﺋﺾ ﺍﻹﲨﺎﱄ ﻟﻼﺳﺘﻐﻼﻝ= ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ   
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ                  : ﺣﺴﺎﺏ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ (: 54)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
 2002 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ








 461,0 141,0 301,0  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ 
ﺃﻣﺎ %. 8,3ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﻟﺴﻨﺔ ﺍﳌﺎﺿﻴﺔ ﻫﻲ , 141,0ﺗﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ  1002ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻻﲨﺎﻟﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ 
  %. 3,2ﻫﻲ  2002ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺴﻨﺔ , 461,0ﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ ﻳ 2002ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻟﺴﻨﺔ 
  .ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻻﲨﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﺤﺴﻦ ﻋﺎﻡ ﺑﻌﺪ ﻋﺎﻡ
  ﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ× ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﲝﻲ = ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ 
  (.ﺍﻷﺻﻮﻝ/ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ) ×( ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ/ ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ = )        
  .ﻣﺼﺎﺭﻳﻒ ﻣﺎﻟﻴﺔ+ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ   =ﻧﺘﻴﺠﺔ ﺍﻻﺳﺘﻐﻼﻝ 
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ                ﺣﺴﺎﺏ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ( : 64)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
 2002 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﲝﻲ







 301.0 001.0 970.0  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ
  ﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐﻣﻦ ﺇﻋﺪ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
، ﻭﻳﻌﲏ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﻌﺪﻝ ﺃﻥ ﺍﻟﺪﻳﻨﺎﺭ 970.0:ﻫﻲ 0002ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺧﻼﻝ ﺩﻭﺭﺓ 
ﺑﻨﺎﺗﺞ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﲝﻲ  970.0ﻭﳝﻜﻦ ﺗﻔﺴﲑ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ . ﺩﺝ970.0: ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﳛﻘﻖ ﺭﺑﺢ ﻣﻘﺪﺍﺭﻩ 
ﻮﻝ ﰲ ﺣﲔ ﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﻫﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﻣﻘﺒ. 355.0ﰲ ﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ  941.0
  .ﺿﻌﻴﻒ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﱂ ﺗﺴﺘﻄﻊ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺃﺻﻮﳍﺎ  ﺑﺎﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﲢﻘﻘﻬﺎ
241 
ﺩﺝ ﻣﻦ ﻛﻞ ﺩﻳﻨﺎﺭ  1.0، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮﻟﺪ 01.0: ، ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲ1002ﰲ ﺳﻨﺔ 
  .، ﺍﻟﻌﻨﺼﺮﻳﻦ ﻣﻌﺎ ﺯﺍﺩﺍ216.0ﻭﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ  361.0: ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﶈﻘﻖ ﻫﻮ. ﺗﺴﺘﺜﻤﺮﻩ
  120.0=970.0-001.0: ﺩﺓ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲﺍﻟﺰﻳﺎ
  %85.62=970.0/97.0-001.0: ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻫﻲ
  (0002)ﺃ .ﺩ.ﻡ×( 0002)ﺭ .ﻫـ -( 0002)ﺃ .ﺩ.ﻡ× ( 1002)ﺭ .ﻫـ= ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻬﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﲝﻲ 
  64700.0( = 335.0()941.0) -( 335.0()361.0= )          
  %001×(970.0(/)64700.0) = %001×970.0/ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ =ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻟﻠﻬﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﲝﻲ
  %44.9=     
  (0002)ﺃ.ﺩ.ﻡ×(1002)ﺭ.ﻫـ - (1002)ﺃ.ﺩ.ﻡ×(1002)ﺭ.ﻫـ = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﳌﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ
  (335.0()361.0)-(216.0()361.0=)             
  78210.0=  
  %3.61= %001×970.0/ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ =  ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﳌﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ
. ،ﻭﻫﻲ ﺯﻳﺎﺩﺓ  ﻣﻌﺘﱪﺓ %85.62: ﻫﻲ 1002ﻣﻦ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺧﻼﻝ ﻋﺎﻡ   
ﺍﻟﻔﻀﻞ . %3.61ﻭﲢﺴﻦ ﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺑـ  %44.9ﺮﲝﻲ ﺑـ ﻟﺳﺎﻫﻢ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﲢﺴﻦ ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍ
  .ﻦ ﻗﺪﺭﺓ ﺃﺻﻮﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕﻳﻌﻮﺩ ﺇﱃ ﲢﺴ 1002ﺍﻷﻛﱪ ﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﰲ ﺳﻨﺔ 
ﻣﻦ ﻛﻞ ﺩﻳﻨﺎﺭ  301.0ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻮﻟﺪ . 301.0: ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﻫﻲ 2002ﰲ ﺳﻨﺔ   
  .ﺗﺴﺘﺜﻤﺮﻩ
  336.0: ، ﻭﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﶈﻘﻖ ﻫﻮ361.0: ﺍﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﲝﻲ ﺍﶈﻘﻖ ﻫﻮ 
  300.0=  001.0 - 301.0 =ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ 
  %3 = 01.0(/01.0 - 301.0) =ﺓ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩ
  (1002)ﺃ.ﺩ.ﻡ×(1002)ﺭ.ﻫـ - (1002)ﺃ.ﺩ.ﻡ× (2002)ﺭ .ﻫـ = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻬﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﲝﻲ 
  0= %001×(216.0()361.0) - (216.0()361.0= )           
  0=1.0/ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻟﻠﻬﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﲝﻲ
  (1002)ﺃ.ﺩ.ﻡ×(2002)ﺭ.ﻫـ -  (2002)ﺃ.ﺩ.ﻡ× (2002)ﺭ .ﻫـ= ﺍﻷﺻﻮﻝ  ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﳌﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ 
  300.0( =216.0()361.0) - (336.0()361.0= )         
  %3 = %001×1.0/ 300.0= %001 × 1.0/ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﳌﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ 
ﻫﺬﻩ  ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺃﻗﻞ ﻣﻦ . %30 :ﻫﻲ 2002ﻣﻦ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ  ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺧﻼﻝ ﻋﺎﻡ 
ﻣﻦ ﻫﻨﺎ ﻧﺴﺘﻨﺘﺞ ﺃﻥ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ . ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ، ﺳﺎﻫﻢ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻟﻮﺣﺪﻩ
  .ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺗﺮﺗﻜﺰ ﻋﻠﻰ ﻗﺪﺭﺓ ﺃﺻﻮﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻟﻴﺪ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ
  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ. 3.II
341 
  .ﺎﺻﺔﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋ/ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ = ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ   
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ        ﺣﺴﺎﺏ   ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ(: 74)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
 2002 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ







 921.0 581.0 421.0  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
  
ﻭﻫﺬﺍ ﻳﻌﲏ ﺃﻥ ﺍﻟﺪﻳﻨﺎﺭ ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺴﺘﺜﻤﺮﻩ ﺃﺻﺤﺎﺏ ﺭﺃﺱ  ،21.0 ﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔﺑﻠﻐﺖ ﺍﳌ 0002ﰲ ﺳﻨﺔ   
ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﺭﺗﻔﻌﺖ، ﻓﺎﻟﺪﻳﻨﺎﺭ ﺍﻟﻮﺍﺣﺪ  1002ﻭﰲ ﺳﻨﺔ . ﺩﺝ21.0 ﺍﳌﺎﻝ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻳﻮﻟﺪ ﺭﺑﺢ ﻗﺪﺭﻩ
ﺍﻟﺪﻳﻨﺎﺭ  .ﺩﺝ921.0 ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﶈﻘﻘﺔ ﺑﻠﻐﺖ 2002ﰲ ﺳﻨﺔ  .ﺩﺝ581.0 ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮ ﻣﻦ ﺭﺍﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﻳﻨﺘﺞ ﻋﻨﻪ
  .ﻛﺮﺑﺢﺩﺝ  921.0 ﺍﳌﺴﺘﺜﻤﺮ ﻣﻦ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﻳﻌﻄﻲ ﻟﺼﺎﺣﺒﻪ
ﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ ﻭﺍﻟﺬﻱ ﻳﺴﺎﻭﻱ ﺇﱃ ﺍﻟﻔﺮﻕ ﺮﺑﻌﺪ ﺣﺴﺎﺏ  ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻭﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ، ﻧﻘﻮﻡ ﲝﺴﺎﺏ ﺃﺛﺮ ﺍﻟ  
  .ﺑﲔ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻭﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ
  ﻳﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔﺍﳌﺮﺩﻭﺩ-ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ=   ( 0002)ﺍﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ 
  540.0 = 970.0-421.0=       
  580.0 = 1.0-581.0=  (1002)ﺃﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ 
  620.0 = 301.0-921.0 =  (2002)ﺃﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ  ﺍﳌﺎﱄ 
ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ ﻟﻠﺴﻨﻮﺍﺕ ﺍﻟﺜﻼﺙ ﻛﺎﻥ ﻣﻮﺟﺒﺎ، ﻓﻬﻮ ﻳﻠﻌﺐ ﺩﻭﺭﺍ ﺇﳚﺎﺑﻴﺎ، ﺃﻱ ﺃﻥ ﻣﺪﻳﻮﻧﻴﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﺛﺮ ﻧﻼﺣﻆ ﺃﻥ   
  .ﻛﻠﻤﺎ ﺯﺍﺩﺕ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ(ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ/ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ)ﺆﺳﺴﺔ، ﻓﻜﻠﻤﺎ ﺯﺍﺩﺕ ﺍﻟﻨﺴﺒﺔ ﺃﺛﺮﺕ ﺑﺎﻹﳚﺎﺏ ﰲ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌ






  ﺍﻟﺮﺳــــــــﻢ ﺍﳌﻨﻄﻘﻲ ﻟﻠﻤﺮﺩﻭﺩﻳﺔ(: 31)ﺷﻜﻞ ﺭﻗﻢ 
  
      
     
 اﻟﻤﺮدودﯾﺔ اﻟﻤﺎﻟﯿﺔ
 ﻣﻌﺪل اﻟﺪوران ھﺎﻣﺶ اﻟﺮﺑﺢ
 اﻷﻣﻮال اﻟﺨﺎﺻﺔ اﻟﻤﺒﯿﻌﺎت اﻟﻤﺒﯿﻌﺎت اﻟﻨﺘﯿﺠﺔ اﻟﺼﺎﻓﯿﺔ
  اﻟﻤﺴﺘﻮى اﻷول 













  ﻣﻦ ﺇﻋـــــﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ 
  .ﻮﻯ ﺍﻷﻭﻝ ﻧﻘﻮﻡ ﲝﺴﺎﺏ ﻫﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﻭﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥﻗﺒﻞ ﲢﻠﻴﻞ ﺍﳌﺴﺘ: ﲢﻠﻴﻞ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻷﻭﻝ
  ﺣﺴﺎﺏ ﻫﺎﻣﺶ  ﺍﻟﺮﺑﺢ ﻭﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ( : 84)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ 
 2002 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﻫﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ







  ﻣﻦ ﺇﻋــــــﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ
  :1002ﲢﻠﻴﻞ ﺗﻄﻮﺭ ﺳﻨﺔ 
  160.0 = 421.0 - 581.0=  (0002)ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ - (1002)ﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﳌﺮﺩﻭ=  ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ
  % 91.94 = %001×  421.0 / 160.0=  (002)ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ /  ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ= ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﻟﻨﺴﱯ 
  (0002)ﺩ .ﻡ × (0002)ﺭ.ﻫـ - (0002)ﺩ.ﻡ × (1002)ﺭ.ﻫـ= ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ 
  .650.0=  (8937.1()4170.0) -  (8937.1()9301.0= )            
  %61.54=  %001×  421.0 / 650.0=  (0002)ﻡ .ﻡ /ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ  
  (0002)ﺩ.ﻡ -  (1002)ﺭ.ﻫـ - (1002)ﺩ.ﻡ × (1002)ﺭ.ﻫـ= ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﳌﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ 
   3400.0=  (8937.1()9301.0) - (9187.1()9301.0= )          
  %4=  %001×  421.0/ 3400.0( = 0002)ﻡ .ﻡ/ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ = ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ  ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ
ﺳﺎﻫﻢ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ . ﻭﻫﻲ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﻣﻌﺘﱪﺓ %91.94ﺯﺍﺩﺕ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺑﻨﺴﺒﺔ  1002ﺧﻼﻝ ﺳﻨﺔ   
ﺗﻌﺘﻤﺪ  1002ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﻟﻌﺎﻡ  .%4ﺑـ ﻭﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ  %61.54ﻫﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺑـ 
  .ﻟﺮﺑﺢ ﻷﻥ ﻣﺴﺎﳘﺘﻪ ﺗﻌﺪﺕ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥﻋﻠﻰ ﻫﺎﻣﺶ ﺍ
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  2002ﲢﻠﻴﻞ ﺗﻄﻮﺭ ﺳﻨﺔ 
  650.0- = 581.0 - 921.0 = ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ
  %72.03- = %001 × 581.0/650.0- = ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﻟﻨﺴﱯ
  2850.0- = (9187.1()9301.0)  = (9187.1()2170.0) = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﳍﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ
  %64.13- = %001 × 581.0/2850.0-  = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
  3200.0 = (9187.1()2170.0) - (9418.1()2170.0) = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﳌﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ
  %42.1 = %001 × 581.0 / 3200.0 = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
ﺳﺒﺐ ﻫﺬﺍ ﺍﻻﳔﻔﺎﺽ ﻫﻮ ﺍﳔﻔﺎﺽ ﻫﺎﻣﺶ  ،%72.03ﺍﳔﻔﻀﺖ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺑﻨﺴﺒﺔ  2002ﺧﻼﻝ ﺳﻨﺔ   
  ./ %42.1ﺑـ  ﺓ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥﻭﺯﻳﺎﺩ %64.13:ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺑـ 
ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻫﻲ ﻫﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﻭﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ، ﺃﺳﺒﺎﺏ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻫﻲ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ، ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ، : ﲢﻠﻴﻞ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻟﺜﺎﱐ
  .ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ
  ﲢﻠﻴﻞ ﻫﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ
  5230.0 = 4170.0 - 9301.0=  ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ:  1002ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﺴﻨﺔ   
  %15.54 = 4170.0 / 5230.0= ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﻟﻨﺴﱯ
  ([0002)ﻣﺒﻴﻌﺎﺕ (/0002)ﺹ.ﻥ] - ([0002)ﻣﺒﻴﻌﺎﺕ (/1002)ﺹ .ﻥ=]ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻨﺘﻴﺠﺔ 
  ([601.07,5162()601.29,681]) -([601.07,5162) / (601.82,143]) =                         
  .950.0 =      
  %36.28 = 4170.0 / 950.0= ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
  ([.0002)ﻣﺒﻴﻌﺎﺕ(/1002)ﺹ .ﻥ] - ([1002)ﻣﺒﻴﻌﺎﺕ (/1002)ﺹ .ﻥ=]ﺒﻴﻌﺎﺕﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺎﺕ ﻟﻠﻤ
  ([601.07,5162()601.82,143]) - ([601.83,823) / (601.82,143]) =
  620.0- =
  %14.63- = 4170.0 / 620.0- =ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
ﺎﻓﻴﺔ ﺳﺒﺐ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻫﻮ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼ ،%15.54ﺯﺍﺩ ﻫﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺑﻨﺴﺒﺔ  1002ﺧﻼﻝ ﺳﻨﺔ 
  .%14.63 -:ﻭﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﺑـ   %6.28 ﺑـ
  7230.0-= 9301.0-2170.0= ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ  2002ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﺴﻨﺔ   
  %74.13- =  9301.0 / 7230.0- = ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﻟﻨﺴﱯ
 ([601.8.3,3823(/)601.82,143])-([601.83ﺓ3823(/)601.18,372])= ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻨﺘﻴﺠﺔ 
  5020.0- =       
  %37.91-  = 9301.0 / 5020.0-=ﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔﺍﳌﺴﺎ
 ([601.83,3823(/)601.18,372])-([601.82,1483(/)601.38,372]) =ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻤﺒﻴﻌﺎﺕ 
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  1210.0-=
  %46.11 -  = 9301.0/1210.0 - = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
- ﻛﺎﻧﺖ ﻣﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﺑـ  %74.13ﺾ ﻫﺎﻣﺶ ﺍﻟﺮﺑﺢ ﺑـﻔﺍﳔ 2002ﺧﻼﻝ ﺳﻨﺔ   
  %46.11-: ﻭﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﺑـ  %37.91
  : ﲢﻠﻴﻞ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ
  1240.0=8937.1- 9187.1= ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ :  1002ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﺴﻨﺔ 
  %14.2= 8937.1/1240.0= ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﻟﻨﺴﱯ
    [(601.14,3051) (/601.07,5162]) - ([601.14,3051()601.83,3823]) =ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻤﺒﻴﻌﺎﺕ
  444.0=     
  %25.52 = 8937.1 / 444.0 = ﺴﺒﻴﺔ ﻟﻠﻤﺒﻴﻌﺎﺕﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨ
  ([601.14,3051)(/601.83,3823]) -([601.26,2481( )601.83,3823]) = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻸﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ
  204.0- =     
  %1.32-=8937.1 / 204.0- =ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ ﻟﻠﻤﺒﻴﻌﺎﺕ
 %25.52ﺕ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ ﺑـ ﺳﺎﳘﺖ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎ، %14.2ﲢﺴﻦ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ ﺑﻨﺴﺒﺔ  1002ﺧﻼﻝ ﺳﻨﺔ 
  .%1.32–ﻭﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺑـ 
  330.0=9187.1 -9418.1= ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ  : 2002ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﺴﻨﺔ 
  %58.1 =9187.1/330.0= ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﻟﻨﺴﱯ 
 ([601.26,2481(/)601.81,3823])-([601.26,2481)(/601.82,1483]) = ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻤﺒﻴﻌﺎﺕ
      203.0=                            
  %49.61=9187.1/203.0=ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ 
  ([601.26,2481)/(601.82,1483]) -([601.44,6112) / (601.82,1483]) =ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻸﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ
  962.0- =    
  %90.51-=9187.1/962.0-= ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
ﻭﺍﻷﻣﻮﺍﻝ  %49.61 ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﻄﻮﺭ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ ﺑـﺳﺎﻫﻢ ﰲ، %58.1ﺯﺍﺩ ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﺪﻭﺭﺍﻥ ﺑﻨﺴﺒﺔ   2002ﺧﻼﻝ ﺳﻨﺔ 
  %90.51-ﺍﳋﺎﺻﺔ ﺑـ 
  .ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻫﻲ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﻭﻋﻨﺎﺻﺮ ﺍﻟﻈﺎﻫﺮﺓ ﻫﻲ ﺍﻹﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﻭﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ: ﲢﻠﻴﻞ ﺍﳌﺴﺘﻮﻯ ﺍﻟﺜﺎﻟﺚ
  ﻣﻠﻴﻮﻥ ﺩﺝ: ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ          ﺣﺴﺎﺏ  ﺍﻹﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﻭﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ(:94)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ  
  2002  1002  0002  اﻟﺒﯿﺎن
  اﻹﯾﺮادات







 18,372 82,143 29,681  اﻟﻨﺘﯿﺠﺔ
  ﻣﻦ ﺇﻋﺪﺍﺩ ﺍﻟﻄﺎﻟﺐ: ﺍﳌﺼﺪﺭ 
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  ﺩﺝ 601.53,451=601.29,681-601.82,143= ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ : 1002ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﺴﻨﺔ   
  %75.28= 601.29,681/601.53,451= ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﻟﻨﺴﱯ
  ﺩﺝ601.84,346=(601.74,9082-601.59,2543= )ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻺﻳﺮﺍﺩﺍﺕ
  %52.443=601.29,681/601.84,346= ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
  ﺩﺝ601.21,984-(=601.55,2662-601.76,1113)-=ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻤﺼﺎﺭﻳﻒ
  %76.162-=601.29,681/601.21,984-= ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
 %52.443ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﺍﻹﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﺑـ  ﺳﺎﻫﻢ ﰲ ﻫﺬﻩ، %75.28 ﺯﺍﺩﺕ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﺑـ 1002ﺧﻼﻝ ﺳﻨﺔ 
 %76.162– ﻭﺍﳌﺼﺎﺭﻳﻒ ﺑـ
  ﺩﺝ601.74,76- = 601.82,143-601.18,372= ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﳌﻄﻠﻖ  2002ﺑﺎﻟﻨﺴﺒﺔ ﻟﺴﻨﺔ 
  %77.91- =  601.82,143/601.74,76- =ﺍﻟﻔﺎﺭﻕ ﺍﻟﻨﺴﱯ 
  ﺩﺝ 601.45,307 = (601.59,2543-601.94,6514) =ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻺﻳﺮﺍﺩﺍﺕ 
  %41.602=601.82,143/601.45,307 =ﻴﺔﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﻟﻨﺴﺒ
  ﺩﺝ 601.10,177- = (601.76,1113-601.86,2883)-= ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﺍﳌﻄﻠﻘﺔ ﻟﻠﻤﺼﺎﺭﻳﻒ 
  %19.522-=601.82,143/601.10,177-=  ﺍﳌﺴﺎﳘﺔ   ﺍﻟﻨﺴﺒﻴﺔ
ﺳﺎﻫﻢ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﻻﳔﻔﺎﺽ ﺍﻹﻳﺮﺍﺩﺍﺕ ﺑـ  %77.91 ، ﺍﳔﻔﻀﺖ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻟﺼﺎﻓﻴﺔ ﺑـ2002ﺧﻼﻝ ﺳﻨﺔ   
  %19.522 - : ﺭﻳﻒ ﺑـﻭﺍﳌﺼﺎ %41.602
  ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴـــﻤﺔ III
ﺳﻴﺘﻢ ﰲ ﻫﺬﺍ ﺍﳌﺒﺤﺚ ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻓﻘﻂ ﻷﺎ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﶈﺎﺳﺒﻴﺔ، ﺃﻣﺎ   
  .ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻷﺧﺮﻯ ﻓﻼ ﳝﻜﻦ ﺩﺭﺍﺳﺘﻬﺎ ﻷﺎ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﻋﻠﻰ ﻣﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﻣﺼﺪﺭﻫﺎ ﺍﻟﺴﻮﻕ ﺍﳌﺎﱄ
  .0002ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻟﺴﻨﺔ .1.III
  : ﲢﺴﺐ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻭﻓﻘﺎ ﻟﻠﻌﻼﻗﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴﺔ  
  .ﻣﻜﺎﻓﺄﺓ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ -ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﺑﻌﺪ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ = ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ 
  (ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ -1)ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ = ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﺑﻌﺪ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ 
  (0 -1()601.53,961+601.29,681= )              
  ﺩﺝ 601.72,653= ﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﺑﻌﺪ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠ
  .ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﻣﻌﺪﻭﻡ ﻷﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﻐﻄﻲ ﺧﺴﺎﺋﺮ ﺳﻨﻮﺍﺕ ﺳﺎﺑﻘﺔ
  .ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ× ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﳌﺮﺟﺤﺔ ﻟﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ = ﻣﻜﺎﻓﺄﺓ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ 
  ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ+ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ = ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ 
  (601.32,052 + 601.91,5681) + 601.57,0731=         
  ﺩﺝ 601.81,6843= ﺭﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ 
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  :ﻗﺒﻞ ﺣﺴﺎﺏ ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﳌﺮﺟﺤﺔ ﻟﺮﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﻧﻘﺪﻡ ﺍﳉﺪﻭﻝ ﺍﻟﺘﺎﱄ
  ﺃﺳﻌﺎﺭ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ ﺍﻟﺴﺎﺋﺪﺓ ﰲ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩ ﺍﳉﺰﺍﺋﺮﻱ(: 05)ﺟﺪﻭﻝ ﺭﻗﻢ
 2002 1002 0002  ﺍﻟﺒﻴﺎﻥ
  ﺳﻌﺮ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ ﻟﻠﺴﺪﺍﺳﻲ ﺍﻷﻭﻝ
  ﺳﻌﺮ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ ﻟﻠﺴﺪﺍﺳﻲ ﺍﻟﺜﺎﱐ
 % 52.01ﺇﱃ  %5.8
 % 52.01ﺇﱃ   % 5.8
 % 01ﺇﱃ  %8
 % 01ﺇﱃ   % 8
 % 9ﺇﱃ %5.6
 % 9ﺇﱃ   %5.6
 eiréglA d euqnaB  mth.2a/pegd/gro.aireglA-ecnaniF.www : ﺍﳌﺼﺪﺭ
  
  ([ﺩ+ﺃﺥ) /ﺩ]2ﻉ+ ([ﺩ+ﺃﺥ) /ﺃﺥ] 1ﻉ= ﺍﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﳌﺮﺟﺤﺔ
  % 52.01= ﻋﻼﻭﺓ ﺍﳋﻄﺮ +ﺳﻌﺮ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ =  1ﻉ
  .ﻷﻗﺼﻰ ﻟﺘﻌﻮﺽ ﺍﻟﺰﻳﺎﺩﺓ ﻋﻼﻭﺓ ﺍﳋﻄﺮ ﺍﻟﺬﻱ ﻳﺼﻌﺐ ﺟﺪﺍ ﺣﺴﺎﺎﺃﺧﺬﻧﺎ ﺳﻌﺮ ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ ﺍ
  (ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ -1[)ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ(/ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﺍﳌﺪﻓﻮﻋﺔ(= ])ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ -1)ﻣﻌﺪﻝ  ﻓﺎﺋﺪﺓ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ =  2ﻉ
  (0 -1([)601.24,5112(/)601.53,961= ])    
  .%8 =    
 /(601.24,5112])%8 ([+601.81,6843) (/601.57,0731])%52.01= ﺍﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﳌﺮﺟﻌﻴﺔ
  ([601.81,6843)          
  %34458.4+ %62030.4 =      
  
  
  (601.81,6843()748.880.0)-601.72,653(=A.V.E)ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ  
  
  
 ،ﺩﺝ ﻣﻠﻴﻮﻥ 35,54، ﲤﻜﻨﺖ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﻣﻦ ﺇﻧﺸﺎﺀ  ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﳌﺴﺎﳘﻴﻬﺎ ﺑـ 0002ﺧﻼﻝ  ﻋﺎﻡ  
  .ﺩﻟﻴﻞ  ﻋﻠﻰ ﻛﻔﺎﺀﺓ ﻣﺴﲑﻳﻬﺎ ﻓﻬﺬﺍ
  
  1002ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻟﺴﻨﺔ  .2.III
 ([601.28,214/601.45,17)-1(]601.25,441+601.28,214) = ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ  ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﺑﻌﺪ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ 
 ﺩﺝ 601.57,064=        
  .ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ ﻫﻮ ﻣﻘﺪﺍﺭ  ﺿﺮﺍﺋﺐ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﻣﻘﺴﻮﻣﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﺍﻹﲨﺎﻟﻴﺔ
 601.32,4661+601.77,4451= ﺭﺃﺱ  ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ  
  ﺩﺝ 601.9023=      
  %7488.8=اﻟﺘﻜﻠﻔﺔ اﻟﻤﺘﻮﺳﻄﺔ اﻟﻤﺮﺟﺤﺔ
  601.35,64(=A.V.E) اﻟﻘﯿﻤﺔ  اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ اﻟﻤﻀﺎﻓﺔ
دج
941 
  %01=  1ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﻉ
  (ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ -1()ﻣﻌﺪﻝ  ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ  ﻟﻠﻘﺮﻭﺽ) = 2ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻉ
  ([601.28,214/601.45,17)- 1(]601.32,4661)(/601.25,441) =             
  %10971,7=          
 %33971,7[+601.00,9023 / 601.77,4451] %01 =ﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﳌﺮﺟﺤﺔﺍﻟﺘﻜ
  601.32,4661]
  [601.00,9023 /              
  %799635,8 =                           
  (601.00,9023()79963580,0) -  67,064 =(A.V.E)ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ  
  
  
ﺩﺝ ﻣﻠﻴﻮﻥ  08,681ﺑﻞ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﻣﻀﺎﻓﺔ ﺑـﺣﻘﻘﺖ ﻣﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍ ،1002ﺧﻼﻝ ﻋﺎﻡ 
  .ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ
  2002ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ  ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ ﻟﺴﻨﺔ  3.II
  ([601.23,553 / (601.15,15) -1(]601.80,503+601.23,553) = ﺍﻟﻨﺘﻴﺠﺔ ﻗﺒﻞ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﻭﺑﻌﺪ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﻴﺔ
  ﺩﺝ 601.19,805 =           
  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﺍﻟﺪﻳﻮﻥ+ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ= ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻱ 
  601.25,5721+601.34,4591=         
  ﺩﺝ601.59,9223 =      
  %9 = 1ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ ﻉ 
  (ﻣﻌﺪﻝ ﺍﻟﻀﺮﻳﺒﺔ-1)ﻣﻌﺪﻝ ﻓﺎﺋﺪﺓ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ= 2ﺗﻜﻠﻔﺔ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻉ 
  ([601. 23,553/601.15,18)- 1(]601.25,5721 /601.80,503) =                           
   %3134,81 =             
 /601.25,5721] %3134,81[+601.59,9223 /601.34,4591]%9 =ﺍﻟﺘﻜﻠﻔﺔ ﺍﳌﺘﻮﺳﻄﺔ ﺍﳌﺮﺟﺤﺔ 
  [601.59,9223          
  %754.427,21=         
  (601.59,9223()754.427.21,0)-601.09,805( =A.V.E)ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ  
  ﺩﺝ 601. 9,79=(A.V.E)ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ 
، ﻓﻬﻲ ﺑﺬﻟﻚ  ﺩﺝﻣﻠﻴﻮﻥ  9,79ﲤﻜﻨﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﲢﻘﻴﻖ ﻗﻴﻤﺔ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ  ﻣﻀﺎﻓﺔ    2002ﺳﻨﺔ ﺧﻼﻝ  
  .ﺻﺤﺎﺏ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔﻷﺗﻨﺸﺊ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻟﻠﻤﺴﺎﳘﲔ ﺃﻭ 
  دج101.500.902.3= ﻗﺘﺼﺎدي رأس  اﻟﻤﺎل اﻻ
  دج601.08,681(=A.V.E)اﻟﻘﯿﻤﺔ اﻻﻗﺘﺼﺎدﯾﺔ اﻟﻤﻀﺎﻓﺔ 
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ﺭﺩ ﰲ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺪﺭﺍﺳﺔ ﳝﻜﻦ ﺍﻟﻘﻮﻝ ﺑﺄﻥ ﻣﻔﻬﻮﻡ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﳜﺘﻠﻒ ﺑﺎﺧﺘﻼﻑ ﺍﳉﻬﺔ ﺃﻭ ﺍﻟﻘﻄﺐ ﺍﶈﺪﺩ ﻋﻠﻰ ﺿﻮﺀ ﻣﺎ ﻭ  
ﻟﻪ ﻓﻴﻨﻈﺮ ﻗﻄﺐ ﺍﻟﻌﻤﻼﺀ ﺇﱃ ﺃﺩﺍﺀ  ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﰲ ﻗﺪﺭﺎ ﻋﻠﻰ ﺗﻮﻓﲑ ﺍﻟﺴﻠﻊ ﻭﺍﳋﺪﻣﺎﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺸﺒﻊ ﺭﻏﺒﺎﻢ ﺑﺄﺳﻌﺎﺭ ﻣﻌﻘﻮﻟﺔ، 
ﺭﻳﺔ ﺍﻟﻌﻤﻞ ﻭﰲ ﺟﻮ ﻣﻼﻡ، ﻭﻳﻨﻈﺮ ﻗﻄـﺐ ﻭﻳﻨﻈﺮ ﻗﻄﺐ ﺍﳌﻬﻨﻴﲔ ﺃﻭ ﺍﳌﻮﻇﻔﲔ ﺇﻟﻴﻪ ﰲ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺿﻤﺎﻥ ﺍﺳﺘﻤﺮﺍ
ﺍﻟﺪﻭﻟﺔ ﺇﻟﻴﻪ ﰲ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﺟﻴﺪﺓ ﻭﻫﺬﺍ ﻟﺮﻓﻊ ﺣﺼﻴﻠﺔ ﺍﻟﻀﺮﺍﺋﺐ ﻭﺍﳌﺴﺎﳘﺔ ﰲ ﺯﻳﺎﺩﺓ ﺍﻟـﺪﺧﻞ 
ﺍﻟﻘﻮﻣﻲ، ﻭﻳﻨﻈﺮ ﻗﻄﺐ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﺇﱃ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﰲ ﺍﻟﻜﻔﺎﺀﺓ ﻭﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ، ﻧﺘﻤﺜﻞ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺑﺄﺩﱏ ﺍﻟﺘﻜﺎﻟﻴﻒ، 
  .ﻲ ﻗﺪﺭﺓ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻋﻠﻰ ﺑﻠﻮﻍ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺴﻄﺮﺓﻭﺍﻟﻔﻌﺎﻟﻴﺔ ﻫ
ﻣﻌﻴـﺎﺭ : ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺃﻧﻮﺍﻉ ﻋﺪﺓ، ﺗﺘﺤﺪﺩ ﺑﺘﺤﺪﻳﺪ ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺘﻘﺴﻴﻢ، ﳝﻜﻦ ﺇﲨﺎﻝ ﻫﺬﻩ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﰲ ﺍﻤﻮﻋﺔ ﺍﻟﺘﺎﻟﻴـﺔ   
  .ﺍﳌﺼﺪﺭ، ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺸﻤﻮﻟﻴﺔ، ﺍﳌﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﻲ، ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﻄﺒﻴﻌﺔ
ﺍﺕ ﳝﻜﻦ ﺗﺼﻨﻴﻔﻬﺎ ﺇﱃ ﳎﻤﻮﻋﺘﲔ، ﺍﻟﻌﻮﺍﻣـﻞ ﻳﺘﺄﺛﺮ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﰲ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻌﻮﺍﻣﻞ ﻭﺍﳌﺘﻐﲑ  
ﺍﳋﺎﺿﻌﺔ ﻟﺘﺤﻜﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻧﺴﺒﻴﺎ ﻭﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﺍﻟﺘﺤﻔﻴﺰ ﻭﺍﳌﻬﺎﺭﺍﺕ ﻭﺍﻟﺘﻜﻮﻳﻦ، ﻭﻋﻮﺍﻣﻞ ﻏﲑ ﺧﺎﺿﻌﺔ ﻟﺘﺤﻜﻢ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ 
  .ﺗﺘﻤﺜﻞ ﰲ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ، ﻭﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﺟﺘﻤﺎﻋﻴﺔ ﻭﻋﻮﺍﻣﻞ ﺗﻜﻨﻮﻟﻮﺟﻴﺔ، ﻭﻋﻮﺍﻣﻞ ﺳﻴﺎﺳﻴﺔ ﻭﻗﺎﻧﻮﻧﻴﺔ
ﺼﺎﺩﻳﺔ ﰲ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﻧﺸﻄﺘﻬﺎ ﰲ ﺿﻮﺀ ﻣﺎ ﺗﻮﺻﻠﺖ ﺇﻟﻴﻪ ﻣﻦ ﻧﺘﺎﺋﺞ ﰲ ﺎﻳـﺔ ﺗﺘﻤﺜﻞ ﻋﻤﻠﻴﺔ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﻻﻗﺘ  
ﻓﺘﺮﺓ ﻣﻦ ﺍﻟﺰﻣﻦ، ﻭﺪﻑ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﺑﺎﻟﺘﺤﻘﻖ ﻣﻦ ﺑﻠﻮﻍ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﺍﳌﺨﻄﻄﺔ ﻭﺍﶈﺪﺩﺓ ﻣﻘﺪﻣﺎ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ، ﻭﻗﻴﺎﺱ ﻛﻔﺎﺀﺓ 
ﻕ ﺃﺭﺑـﻊ ﺍﻟﻮﺣﺪﺓ ﰲ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻡ ﺍﳌﻮﺍﺭﺩ ﺍﻟﺒﺸﺮﻳﺔ ﻭﺍﳌﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﺘﺎﺣﺔ ﻣﻦ ﺟﻬﺔ ﺃﺧﺮﻯ، ﻭﺇﺟﺮﺍﺀ ﻫﺬﻩ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﻳﺴﺘﻮﺟﺐ ﺇﺣﻘﺎ
  :ﻣﺮﺍﺣﻞ ﻫﻲ
  .ﲨﻊ ﺍﳌﻌﻠﻮﻣﺎﺕ ﺍﻟﻀﺮﻭﺭﻳﺔ-
  .ﻗﻴﺎﺱ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ-
  .ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﻟﻔﻌﻠﻲ ﲟﺴﺘﻮﻳﺎﺕ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺮﻏﻮﺏ ﻓﻴﻬﺎ-
  .ﺩﺭﺍﺳﺔ ﺍﻻﳓﺮﺍﻑ ﻭﺇﺻﺪﺍﺭ ﺍﳊﻜﻢ-
ﻭﺍﻹﺟﺮﺍﺀ ﺍﳉﻴﺪ ﳍﺬﻩ ﺍﻟﻌﻤﻠﻴﺔ ﻳﻘﺪﻡ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﳎﻤﻮﻋﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻔﻮﺍﺋﺪ ﺍﻟﱵ ﻣﻦ ﺷﺄﺎ ﺃﻥ ﲢﺴـﻦ ﻣـﻦ ﺗﺴـﻴﲑ   
  .ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﻦ ﺃﻥ ﺗﻘﻮﻡ ﻗﺎﺋﻤﺔ ﻟﻠﺘﻘﻴﻴﻢ ﺍﳉﻴﺪ ﻟﻸﺩﺍﺀ ﺇﺫﺍ ﱂ ﳛﺴﻦ ﺍﳌﺴﲑﻳﻦ ﺍﺧﺘﻴﺎﺭ ﻭﺍﻧﺘﻘﺎﺀ ﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﻛﻤﺎ ﻻ ﳝﻜ  
ﻭﻣﻦ ﺍﺟﻞ ﲣﻄﻲ ﻫﺬﻩ ﺍﻷﺷﻜﺎﻝ ﳝﻜﻦ ﺍﻻﻋﺘﻤﺎﺩ ﻋﻠﻰ ﺇﺣﺪﻯ ﺍﻟﻄﺮﻕ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﺎﻋﺪ ﻋﻠﻰ ﲢﺪﻳـﺪ . ﺗﻌﻜﺲ ﺃﺩﺍﺀ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ
ﲢﺪﻳﺪ ﺍﻷﻫﺪﺍﻑ ﻭﺍﳌﻬﺎﻡ ﺍﻷﺳﺎﺳﻴﺔ، : ﺎ ﻣﺎ ﻳﻠﻲﺍﳌﻌﺎﻳﲑ ﻭﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ، ﻣﻦ ﺑﲔ ﲨﻠﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻄﺮﻕ ﻧﺬﻛﺮ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﺍﻟﱵ ﻣﻀﻤﻮ
  .ﲢﺪﻳﺪ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﻨﺠﺎﺡ، ﺇﳚﺎﺩ ﺍﳌﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻟﱵ ﺗﺴﻤﺢ ﺑﻀﺒﻂ ﺃﻭ ﻣﺮﺍﻗﺒﺔ ﻋﻮﺍﻣﻞ ﺍﻟﻨﺠﺎﺡ
  :ﺑﺘﻄﺒﻴﻖ ﺍﻟﻄﺮﻳﻘﺔ ﺍﻟﺴﺎﺑﻘﺔ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻮﻇﻴﻔﺔ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ ﻟﻠﻤﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﺤﺪﺩ ﻣﻌﺎﻳﲑ ﻭﻣﺆﺷﺮﺍﺕ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﻛﻤﺎ ﻳﻠﻲ  
  .ﻉ، ﺍﳋﺰﻳﻨﺔ، ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ.ﻡ.ﺭ.ﺇﻉ، .ﻡ.ﻭﻳﺪﺭﺱ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺭ: ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ-
ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﻟﺴﻴﻮﻟﺔ ﻭﺍﻟﻴﺴﺮ ﺍﳌﺎﱄ ﻭﻳﺪﺭﺱ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﲔ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﻟﺴﺎﺋﻠﺔ ﻭﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﻗﺼﲑﺓ ﺍﻷﺟﻞ، ﻭﺍﳌﻘﺎﺭﻧﺔ -
  .ﺃﻳﻀﺎ ﺑﲔ ﺍﻟﺘﺪﻓﻘﺎﺕ ﺍﻟﻨﻘﺪﻳﺔ ﻭﺍﻻﻟﺘﺰﺍﻣﺎﺕ ﻃﻮﻳﻠﺔ ﺍﻷﺟﻞ
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  .ﰲ ﲢﻘﻴﻘﻬﺎﻭﻳﺪﺭﺱ ﻣﻦ ﺧﻼﻝ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﺑﺎﻟﻮﺳﺎﺋﻞ ﺍﳌﺴﺘﺨﺪﻣﺔ : ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺍﳌﺮﺩﻭﺩﻳﺔ-
  .ﻭﻳﺪﺭﺱ ﻋﻤﻮﻣﺎ ﲟﺎ ﻳﺴﻤﻰ ﺑﺎﻟﻘﻴﻤﺔ ﺍﻻﻗﺘﺼﺎﺩﻳﺔ ﺍﳌﻀﺎﻓﺔ: ﻣﻌﻴﺎﺭ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ-
  :ﻧﺘﺎﺋﺞ ﻭﺗﻮﺻﻴﺎﺕ ﺍﻟﺒﺤﺚ
، ﺗﻮﺻﻠﻨﺎ ﺇﱃ 2002،1002،0002ﺑﻌﺪ ﺗﻘﻴﻴﻢ ﺍﻷﺩﺍﺀ ﺍﳌﺎﱄ ﳌﺆﺳﺴﺔ ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﺑﺒﺴﻜﺮﺓ ﻟﻠﺴﻨﻮﺍﺕ   
  :ﲨﻠﺔ ﻣﻦ ﺍﻟﻨﺘﺎﺋﺞ ﻭﺍﻟﺘﻮﺻﻴﺎﺕ ﻧﻮﺭﺩ ﺃﳘﻬﺎ ﻛﻤﺎ ﺳﻴﺄﰐ
ﺔ ﻣﻦ ﻋﺎﻡ ﺇﱃ ﺁﺧﺮ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻗﺎﺩﺭﺓ ﻋﻠﻰ ﺗﻨﻤﻴﺔ ﺫﻣﺘﻬﺎ ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ، ﻭﳝﻜﻦ ﺇﺭﺟـﺎﻉ ﺍﻟﻔﻀـﻞ ﰲ ﺗﻄﻮﺭ ﺃﺻﻮﻝ ﺍﳌﺆﺳﺴ 
  .ﺫﻟﻚ ﺇﱃ ﻋﺪﻡ ﺗﻮﺯﻳﻊ ﺍﻷﺭﺑﺎﺡ ﺍﻟﱵ  ﲢﻘﻘﻬﺎ ﺑﻞ ﺗﻮﺟﻪ ﺇﱃ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ
ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ ﺍﻟﺜﻼﺛﺔ ﺭﺃﺱ ﻣﺎﻝ ﻋﺎﻣﻞ ﻣﻮﺟﺐ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﲤﻮﻝ ﺟﺰﺀ ﻣﻦ ﺃﺻﻮﳍﺎ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟـﺔ   
  .ﺑﺬﻟﻚ ﲢﻘﻖ ﻫﺎﻣﺶ ﺃﻣﺎﻥﺑﺄﻣﻮﺍﻝ ﺩﺍﺋﻤﺔ، ﻓﻬﻲ 
ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺑﺎﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻨﻪ ﻛﺸﻒ ﺃﻥ ﻧﺴﺒﺔ ﲤﻮﻳﻞ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺑﺄﻣﻮﺍﻝ ﺩﺍﺋﻤﺔ ﻛﺎﻧـﺖ ﻏـﲑ   
ﻛﺎﻧﺖ ﻧﺴﺒﺔ ﲤﻮﻳﻞ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﺍﳌﺘﺪﺍﻭﻟﺔ ﺑﺄﻣﻮﺍﻝ ﺩﺍﺋﻤﺔ ﻛﺎﻓﻴﺔ،  2002، ﻭ1002، ﺃﻣﺎ ﰲ ﺳﻨﺔ 0002ﻛﺎﻓﻴﺔ ﻟﺴﻨﺔ 
ﻧﻪ ﺳﺎﻛﻦ ﺃﻱ ﻳﺪﺭﺱ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﰲ ﳊﻈﺔ ﻣﻌﻴﻨﺔ ﺃﻱ ﻻ ﻳﺄﺧﺬ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﻏﲑ ﻛﺎﻑ ﻷ. ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺘﻮﺯﺍﻧﺔ ﻣﺎﻟﻴﺎ
  .ﻫﺬﻩ ﺍﻟﺘﻐﲑﺍﺕ
ﻧﻈﺮﺍ ﻟﻌﺪﻡ  ﻛﻔﺎﻳﺔ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺍﻟﺴﺎﻛﻦ ﳚﺐ ﺍﻟﻠﺠﻮﺀ ﺇﱃ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴﻞ ﺍﳊﺮﻛﻲ ﻟﻠﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ، ﻭﻳﺘﻢ ﻫﺬﺍ ﺍﻟﺘﺤﻠﻴـﻞ ﲟـﺎ  
  :ﻳﺴﻤﻰ ﺟﺪﺍﻭﻝ ﺍﻟﺘﻤﻮﻳﻞ، ﻭﻗﺪ ﺗﺒﲔ ﻣﺎ ﻳﻠﻲ
ﺭﺩ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﺗﻔﻮﻕ ﺍﻻﺳـﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺕ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘـﺔ، ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻮﺭﺩﺍ ﺻﺎﻓﻴﺎ، ﺃﻱ ﺃﻥ ﺍﳌﻮﺍ 0002ﰲ ﺳﻨﺔ -
  .ﻭﲤﻜﻨﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ ﺃﻱ ﺗﻐﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﺗﻌﺪﻯ ﺗﻐﲑ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻨﻪ
  .ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺃﻳﻀﺎ ﻣﻮﺭﺩﺍ ﺻﺎﻓﻴﺎ، ﺑﺎﻹﺿﺎﻓﺔ ﺇﱃ ﻫﺬﺍ ﻓﻬﻲ ﲢﻘﻖ ﺍﻟﺘﻮﺍﺯﻥ ﺍﳌﺎﱄ  1002ﰲ ﺳﻨﺔ -
ﺃﻥ ﻣﻮﺍﺭﺩﻫﺎ ﺍﻟﺪﺍﺋﻤﺔ ﱂ ﺗﺘﻤﻜﻦ ﻣﻦ ﺗﻐﻄﻴﺔ ﲨﻴـﻊ  ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎ ﺻﺎﻓﻴﺎ، ﺃﻱ 2002ﰲ ﺳﻨﺔ -
ﺍﺳﺘﺨﺪﺍﻣﺎﺎ ﺍﻟﺜﺎﺑﺘﺔ، ﻛﺬﻟﻚ ﺗﻐﻴﲑ ﺭﺃﺱ ﺍﳌﺎﻝ ﺍﻟﻌﺎﻣﻞ ﻛﺎﻥ ﺃﻗﻞ ﻣﻦ ﺗﻐﻴﲑ ﺍﻻﺣﺘﻴﺎﺝ ﻣﻨﻪ ﻓﺎﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺬﻟﻚ ﻏـﲑ 
  .ﻣﺘﻮﺍﺯﻧﺔ ﻣﺎﻟﻴﺎ ﳍﺬﻩ ﺍﻟﺴﻨﺔ
ﺎ ﺍﻟﻘﺼﲑﺓ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺑﺴﻴﻮﻟﺔ ﺟﻴﺪﺓ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ ﺍﻟﺜﻼﺙ ﻓﻘﺪ ﺗﺒﲔ ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺍﺳﺘﻄﺎﻋﺖ ﻣﻮﺍﺟﻬﺔ ﺍﻟﺘﺰﺍﻣﺎ 
  .ﺍﻷﺟﻞ
ﺃﻳﻦ ﻛﺎﻧـﺖ ﻧﺴـﺒﺔ   0002ﻋﻜﺲ  ﺳﻨﺔ 2002، 1002ﲤﻜﻨﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﻦ ﲢﻘﻴﻖ ﻳﺴﺮ ﻣﺎﱄ ﺟﻴﺪ ﻟﺴﻨﱵ  
  .ﺍﻟﺘﻐﻄﻴﺔ ﺍﻟﺸﺎﻣﻠﺔ ﻭﻧﺴﺒﺔ  ﺗﻐﻄﻴﺔ ﺧﺪﻣﺔ ﺍﻟﺪﻳﻦ ﺍﻟﻄﻮﻳﻞ ﻏﲑ ﻛﺎﻓﻴﺔ
ﺣﻘﻘﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﻣﺎﻟﻴﺔ ﻛﺎﻓﻴﺔ ﻟﻠﺴﻨﻮﺍﺕ ﺍﻟﺜﻼﺙ ﻣﻘﺎﺭﻧﺔ ﺑﺎﺳﻌﺎﺭ  ﺍﻟﻔﺎﺋﺪﺓ ﺍﻟﺴﺎﺋﺪﺓ ﺑﺎﻟﺴﻮﻕ، ﻓﺎﳌﺆﺳﺴـﺔ   
  . ﻖ ﻋﺎﺋﺪ ﺟﻴﺪ  ﻣﻦ ﻭﺭﺍﺀ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔﲢﻘ
ﻛﺎﻥ ﺃﺛﺮ ﺍﻟﺮﻓﻊ ﺍﳌﺎﱄ ﻣﻮﺟﺐ، ﻭﻫﺬﺍ ﺩﻟﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﺪﻭﺭ ﺍﻹﳚﺎﰊ  ﺍﻟﺬﻱ ﺗﻠﻌﺒﻪ ﺍﳌﺪﻳﻮﻧﻴﺔ ﻋﻠﻰ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳـﺔ ﺍﳌﺆﺳﺴـﺔ،  
  .ﻓﺎﻻﻗﺘﺮﺍﺽ ﻛﺎﻥ ﻟﻪ ﺗﺄﺛﲑ ﻣﻮﺟﺐ ﻋﻠﻰ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺔ ﺍﻷﻣﻮﺍﻝ ﺍﳋﺎﺻﺔ
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ﺻﻨﺎﻋﺎﺕ ﺍﻟﻜﻮﺍﺑﻞ ﺃﻥ ﺗﻌﺘﻤﺪ ﺃﻛﺜﺮ ﰲ ﲟﺎ ﺃﻥ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺗﺘﻤﺘﻊ ﺑﻴﺴﺮ ﻣﺎﱄ ﺟﻴﺪ ﻭﰲ ﲢﺴﻦ، ﻓﻤﻦ ﺍﻷﻓﻀﻞ  ﳌﺆﺳﺴﺔ  
  .ﲤﻮﻳﻞ ﻧﺸﺎﻃﻬﺎ ﻋﻠﻰ ﺍﻟﻘﺮﻭﺽ ﻷﻥ ﻫﺬﺍ ﺳﻴﺰﻳﺪ ﻣﻦ ﻣﺮﺩﻭﺩﻳﺘﻬﺎ  ﺍﳌﺎﻟﻴﺔ
  .ﲢﺴﻦ ﻣﻌﺪﻝ ﺩﻭﺭﺍﻥ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﻣﻦ ﻋﺎﻡ ﺇﱃ ﺁﺧﺮ ﻳﺒﲔ ﲢﺴﻦ ﻛﻔﺎﺀﺓ ﺍﻷﺻﻮﻝ ﰲ ﲢﻘﻴﻖ ﺍﳌﺒﻴﻌﺎﺕ 
ﻔﺎﺀﺓ ﺇﻧﺸﺎﺀ ﺍﻟﻘﻴﻤﺔ ﻷﺻﺤﺎﺎ، ﻓﻬﺬﺍ ﺩﻟﻴﻞ ﻋﻠﻰ ﻛ 2002،1002،0002ﺍﺳﺘﻄﺎﻋﺖ ﺍﳌﺆﺳﺴﺔ ﺧﻼﻝ ﺍﻟﺴﻨﻮﺍﺕ   





















































  :اﻟﻤﺮاﺟـــــــــــﻊ 
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